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Miedz: Codelco, czotowy Swiatowy producent miedzi poinformowat, ze
pomimo wymuszonego wybuchem pandemii okrojenia zatogi, w ciggu
pierwszych szesciu miesiecy 2020 r. produkcja zwiekszyta sie o 4,7%.
Firma podata, ze w pierwszej potowie roku wyprodukowata 744 000 ton
miedzi (str. 2).

Metale szlachetne: W China najwieksze banki wraz z organami
regulacyjnymi podejmuja dziatania w kierunku ograniczenia mozliwosci
spekulacji na rynkach metali szlachetnych, ktéra wedtug niektérych
mogtaby spowodowaé podobna wpadke jak na rynku ropy (str. 4).

Rynek dtugu: Wraz ze spadkiem rentownosci na rynku obligacji
skarbowych oczekuje sie, ze wiecej inwestoréw zainteresuje sie
korporacyjnymi instrumentami dluznymi, co spowoduje spadek
rentownosci kolejnych obligacji korporacyjnych do ujemnych pozioméw
(str. 6).

Zindeksowana cena srebra po dtuzszym okresie podgzania za miedzig

mocno odbita przebijajac nawet dynamike ceny ztota YTD
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz S.A.

Prosze o zapoznanie sie z nota prawng na konicu dokumentu (str. 12)

na dzien: 3 sierpnia 2020

| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

W czerwcu chilijska produkcja miedzi
wyniosta 472 172 ton, tj. 0 0,6% wiecej niz
w tym samym miesigcu rok wczesniej

Miedz

Codelco, czotowy swiatowy producent miedzi poinformowat, ze pomimo
wymuszonego wybuchem pandemii okrojenia zatogi, w ciggu pierwszych
szesciu miesiecy 2020 r. produkcja zwiekszyta sie o0 4,7%. Firma podata, ze
w pierwszej potowie roku wyprodukowata 744 000 ton miedzi.

Pomimo restrykcji zwiazanych 2z pandemia chilijska

produkcja miedzi w czerwcu wzrosta

Zgodnie z rzadowymi danymi z 31 lipca, pomimo wprowadzenia Srodkéw
zaradczych podjetych w celu ochrony pracownikéw przed koronawirusem
produkcja miedzi w Chile utrzymuje sie na stabilnym poziomie. W czerwcu ten
potudniowoamerykanski kraj wyprodukowat 472 172 ton miedzi, tj. 0 0,6% wiecej
niz w tym samym miesigcu rok wczesniej. Agencja statystyczna INE uzasadnia ten
wzrost poprawg wydajnosci w niektérych duzych kopalniach oraz negatywnym
wplywem na zeszty rok duzego strajku w panstwowym kompleksie gorniczo-
hutniczym Chuquicamata. Jednakze produkcja w czerwcu spadia o 4,7%
w poréwnaniu z majem, ktéry byt o jeden dzien dtuzszy. Od poczatku epidemii
koronawirusa w marcu wiodgcy producenci miedzi, w tym Antofagasta plc, BHP
i panstwowe Codelco, podjeli drastyczne kroki w celu powstrzymania
rozprzestrzeniania sie choroby. Podjeto decyzje o zmniejszeniu liczby personelu
nawet o 40%, wstrzymywaniu niekoniecznych zadan, w tym konserwacji
i rozbudowy kopali oraz wstrzymywaniu budowy duzych projektéw. Jak dotad
ograniczenia te majg niewielki wptyw na produkcje. Dane pokazaty, ze produkcja
w drugim kwartale wyniosta 1,443 min ton, czyli o 1,8% wiecej niz w pierwszych
trzech miesigcach roku. Jednak po tym, jak w czerwcu liczba infekcji wéréd
gornikéw wzrosta, firmy wzmogtly dziatania. Aby zmniejszy¢ zagrozenie dla
personelu, w czerwcu Codelco wstrzymato prace przy olbrzymich projektach
rozbudowy kopalh Chuquicamata i El Teniente oraz zamkneto hute i rafinerie
w Chuquicamata. Pomimo tego, produkcja miedzi Codelco w pierwszej potowie
2020 r. wzrosta. Czotowy Swiatowy producent miedzi poinformowat, ze pomimo
wymuszonego wybuchem pandemii koronawirusa okrojenia zatogi do
niezbednego minimum, w ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2020 r. produkcja
zwiekszyta sie o 4,7%. Codelco podato, ze w pierwszej potowie roku
wyprodukowato 744 000 ton miedzi. Wzrost przypisano lepszemu przerobowi,
wyzszej zawartosci metalu w rudzie oraz elastycznosci dziatarn w obliczu
pandemii. Chile, pomimo pandemii, w duzej mierze utrzymato wydobycie
czerwonego metalu, a Codelco opartfo sie presji zwigzkéw nalegajgcych na
zamkniecie kopaln.
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Antofagasta unikneta strajkéw w chilijskich kopalniach
miedzi Zaldivar i Centinela

Zgodnie informacjami S&P Global Platts, zwigzkowcy w zlokalizowanej
w potnocnym Chile kopalni miedzi Zaldivar, nalezgcej do notowanego na
Londynskiej gietdzie producenta miedzi Antofagasta, zagtosowali za przyjeciem
nowej umowy ptacowej, zazegnujac tym samym ryzyko strajku. Zlokalizowana
w poblizu kopalni Escondida kopalnia Zaldivar w 2019 r. wyprodukowata
116 100 ton miedzi, gtéwnie w postaci rafinowanych katod. Liczacy 650 cztonkow
zwigzek zawodowy zagtosowat za przyjeciem nowej oferty, ktéra objeta miedzy
innymi premie za podpisanie umowy w wysokosci 13 min chilijskich peso
(16 969,06 USD) oraz pozyczke uprzywilejowang w wysokosci 2,5 min peso.
Zwigzkowcy odrzucili wczesniejszg oferte i byli gotowi do podjecia strajku, jednak
protest zostat przetozony po tym, jak firma zazgdata obowigzkowych rozméw
mediacyjnych. Wkrétce po tym, jak goérnicy z kopalni Zaldivar przyjeli nowe
warunki, réwniez zwigzkowcy w innej kopalni nalezacej do Antofagasta Minerals
Centineli zgodzili sie na nowa oferte kontraktowga, unikajac strajku.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= W sytuacji pandemii i zwigzanym z nig zamrozeniem gospodarki na skale
Swiatowa, w | pétroczu 2020 r. Glencore odnotowat spadek produkcji miedzi
0 11% r/r. Produkcja miedzi z wsaddéw wiasnych na poziomie 588 100 ton, byta
nizsza o 74 900 ton od produkgcji w | potowie 2019 r. Wynikio to gtéwnie
z przej$cia kopalni Mutanda w Demokratycznej Republice Konga w tryb
utrzymania, oczekiwang nizszg zawarto$¢ metalu w rudzie z kopalni
Antapaccay w Peru oraz krétkoterminowy wptyw Covid-19 na liczebnos¢
personelu w peruwianskiej kopalni Antamina. Straty te zostaty cze$ciowo
skompensowane przez zwiekszenie wydajnosci w chilijskiej kopalni
Collahuasi. Produkcja wtasna cynku wyniosta 550 100 ton i byta na poziomie
z | potowy 2019 r., co byto wypadkowg wzrostu ilosci metalu w kanadyjskich
kopalniach i réznym tymczasowych ograniczeniom zwigzanych z COVID-19
w kopalni Antamina i pozostatych potudniowoamerykanskich kopalniach.
Produkcja niklu osiggneta 55 200 ton i réwniez odpowiadata wielkosci
z | pétrocza 2019 r. Wptyneta na to zwiekszona produkcja australijskiej spotki
Murrin Murrin kompensujgca opdznienia w dostawach z huty Sudbury
w Kanadzie do rafinerii Nikkelverk w Norwegii.

= Southern Copper zmaga sie z wielomiesiecznymi opdznieniami w projektach
inwestycyjnych w Peru i Meksyku, spowodowanych dziataniami majacymi na
celu zapobieganie rozprzestrzeniania sie koronawirusa. Firma z Phoenix,
ktéra zainwestowata 2,8 mld dolaréw w projekty miedziowe w Peru i 880 min
dolaréw w Meksyku zostata zmuszona do wstrzymania czesci projektow
w wyniku narzuconych obostrzen przeciw COVID-19. W drugim kwartale 2020
r. produkcja miedzi w Southern Copper spadta o 1,7%, tj. do poziomu 258 454
ton (263 029 ton rok temu), z kolei produkcja cynku, z powodu obnizenia
produkcji w Meksyku spadta o 11,5%, do poziomu 15 706 ton. Produkcja
srebra natomiast wzrosta o 13,5%, do poziomu 5,54 min uncji trojanskich,
podczas gdy produkcja molibdenu wzrosta o 16,3% do poziomu 7 824 ton.
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Wedtug International Copper Study Group (ICSG), w kwietniu Swiatowy rynek
miedzi rafinowanej osiggnat 86 tys. ton deficytu wobec 3 tys. ton deficytu
w marcu. W okresie pierwszych czterech miesiecy biezgcego roku rynek
osiggnat nadwyzke na poziomie 59 tys. ton. Dla poréwnania w tym samym
okresie ubiegtego roku rynek wykazat nadwyzke 181 tys. ton. Swiatowa
produkcja miedzi rafinowanej w kwietniu osiggneta 1,98 min ton, podczas gdy
w tym samym okresie konsumpcja byta na poziomie 2,07 mIn ton. Natomiast
w chinskich magazynach wolnoctowych w kwietniu odnotowano spadek
zapasow o 131 tys. ton wobec 2 tys. ton wzrostu w marcu.

Chilijski urzad ochrony Srodowiska nosi sie zamiarem natozenia kary na
nalezgcg do BHP Billiton najwiekszg na Swiecie kopalnie miedzi - Escondida,
za przekroczenie dozwolonego poboru wody na terenie chilijskiej pustyni.
Regulator stwierdzit, ze kopalnia spowodowata powazny spadek poziomu
wody w jednym z obszaréw pustynnych. Rozwazane jest cofniecie pozwolenia
Srodowiskowego, zamkniecie lub kara finansowa. W komunikacie podano, ze
spétka zobowigzata sie do ograniczenia poboru wody, ale mimo to
przekroczyta maksymalny dopuszczalny poziom obowigzujgcy od 2005 r.,
aw 2019 r. limit zostat przekroczony trzykrotnie. Pétnocna pustynia Chile, na
ktérej dziata BHP, jest najbardziej suchym miejscem na Swiecie. Zaréwno
firmy gornicze produkujgce miedz, jak i lit od dziesiecioleci starajg sie
zmniejszy¢ pobdr wody, aby ograniczy¢ wptyw na srodowisko.

Metale Szlachetne

W China najwieksze banki wraz z organami regulacyjnymi podejmujag
dziatania w kierunku ograniczenia mozliwosci spekulacji na rynkach metali
szlachetnych, ktéra wedtug niektérych mogtaby spowodowaé podobna
wpadke jak na rynku ropy.

Chinskie banki i organy regulacyjne rozpoczynaja studzenie

goraczki ztota

Chinskie organy regulacyjne i gtéwne banki dgza do natozenia ograniczenia na
obrét metalami szlachetnymi przez krajowych inwestoréw i zmniejszenia
mozliwosci spekulacji, ktéra wedtug niektérych mogtaby spowodowaé podobng
wpadke jak na rynku ropy. Walke o ograniczenie ryzyka rozpoczeto po tym jak
ceny ztota osiggnety rekordowe poziomy. Byto to spowodowane poszukiwaniem
przez inwestoréw bezpiecznych aktywéw w sytuacji rosngcej na rynkach
niepewnosci wynikajacej ze wzrostu liczby przypadkéw Covid-19, wysokiej
wyceny akcji i spadajgcej wartosci USD. Dodatkowym czynnikiem przyciggajgcym
inwestoréw z Panstwa Srodka ku ztotu jest pogtebiajacy sie konflikt miedzy USA
i Chinami. Industrial and Commercial Bank of China (ICBC) zapowiedziat,
ze uniemozliwi swoim klientom otwieranie nowych pozycji handlowych na
platynie, palladzie i indeksach powigzanych z metalami szlachetnymi. Dyrektywa
ta byta odpowiedzig na ,gwattowng zmiennos¢ cen” i ,potrzebe kontrolowania
ryzyka”. Bank Chin poinformowat, ze wstrzymat otwieranie nowych rachunkéw
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dla handlu platyng i palladem. Natomiast szanghajska gietda ztota stwierdzita, ze
zasoby ztota i srebra sg na tyle duze, ze podejmie srodki kontroli ryzyka w celu
ochrony inwestorow. Réwniez Szanghajska Gietda Futures wezwata swoich
cztonkdw do wzmocnienia wysitkbw w zakresie zarzadzania ryzykiem
i racjonalnego inwestowania. Frank Hao, analityk w Hywin Wealth Management
w Szanghaju stwierdzit, ze ze wzgledu na ograniczone kanaty inwestycyjne
w Chinach zioto pozostaje niszowg inwestycjg. Dodat, ze inwestorzy w celu
kontroli ryzyka polegaja gtéwnie na kupowaniu opartych na ztocie produktéw
inwestycyjnych w bankach komercyjnych. Natomiast chifnscy inwestorzy
aktywnie handlujg opartymi na ztocie funduszami typu ETF, ktérych obroty
w ostatnich tygodniach istotnie wzrosty. Huaan Gold ETF, najwiekszy azjatycki
fundusz notowany na gietdzie ztota, od konca 2019 roku odnotowat wzrost
aktywdw o ponad 68% przekraczajgc 11,8 miliarda juandéw (1,69 miliarda USD).
Regulatorzy sg $wiadomi ryzyka po tym, jak pod koniec kwietnia inwestorzy
zostali zaskoczeni, gdy Bank Chin po historycznym spadku cen ropy ponizej zera
rozliczyt kontrakt terminowy na rope naftowa o nazwie Yuan You Bao po minus
37,63 USD za barytke. W konsekwencji Bank zgodzit sie na dojscie do
porozumienia z ponad potowg swoich klientéw, ktérzy poniesli straty,
potencjalnie ksiegujac strate w wysokosci od 6 do 7 miliardéw juanéw.

Mennica Stanéw Zjednoczonych redukuje podaz srebrnych

i ztotych monet

Jak podaje agencja Bloomberg, z powodu spowalniajgcej produkcje pandemii
koronawirusa, Mennica Stanéw Zjednoczonych zmniejszyta wolumen ztotych
i srebrnych monet dystrybuowanych wsréd autoryzowanych odbiorcéw. Oddziat
w West Point, bedacy nowojorska gatezia Mennicy, podejmuje dziatania
zapobiegajace rozprzestrzenianiu sie wirusa wsréd swoich pracownikéw, co
spowolni produkcje monet w tym regionie w okresie nastepnych 12 do 18
miesiecy. Placowka nie jest juz w stanie jednoczesnie produkowaé ztotych
i srebrnych monet, co zmusza do wyboru jednego z metali. Oddziat w West Point,
obok kompleksu w San Francisco, jest jednym z gtéwnych miejsc produkcji monet
kruszcowych, ktéry po zamknieciu na poczatku roku, w maju zostat jednie
czesciowo otwarty. Od otwarcia przy narzuconej zasadzie dystansu spotecznego
kompleks West Point produkuje monety z mniejszg wydajnoscig. Stagd obecne
zapowiedzi sg kolejnym ciosem jaki pandemia zadata amerykanskim firmom
handlujgcym monetami. Dodatkowo zmniejszone przydziaty pojawiajg sie
w czasie gdy inwestorzy zwiekszajg zainteresowanie monetami kruszcowymi.
Globalna niepewnos$¢ co do pandemii doprowadzita ceny srebra i ztota do
wieloletnich maksiméw, czynigc monety kruszcowe bezpieczng przystania dla
handlu detalicznego. Premie ptacone za niektére monety powyzej cen spotowych
metali wzrosty do rekordowych pozioméw. Aby sprosta¢ popytowi, po raz
pierwszy w historii Mennica zwrocita sie do firm handlowych o przedstawienie
swoich 10 i 90-dniowych prognoz popytu. Ma to pozwoli¢ na okreslenie, jakie
produkty wytwarza¢, gdyz niektére sg bardziej pracochtonne niz inne.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Korporacyjne obligacje o ujemnym
oprocentowaniu denominowane w euro
opiewajg obecnie na sume 267 mld euro

Coraz wieksza ilos¢ diugu oprocentowanego ujemnie

zwieksza ryzyko inwestoréow

Wraz ze spadkiem rentownosci na rynku obligacji skarbowych oczekuje sie,
ze wiecej inwestoréw zainteresuje sie korporacyjnymi instrumentami
diuznymi, co spowoduje spadek rentownosci kolejnych obligacji
korporacyjnych do ujemnych pozioméw.

llo$¢ dtugu z ujemng rentownoscig - obligacji, ktére przynosza koszt dla
inwestoréw po prostu poprzez ich trzymanie - zblizyta sie do 15 bln dolaréw.
Potencjalne zyski na rynku obligacji stajg sie coraz trudniejsze do uzyskania
w nastepstwie kryzysu zwigzanego z koronawirusem i skupu aktywéw przez
banki centralne. Cho¢ nadal ponizej szczytowego poziomu 17 bin dolaréw
z zesztego roku, géra diugu o negatywnej rentownosci rosnie czwarty miesigc
zrzedu, podobnie jak podczas rekordowych przyrostéw z 2019 r., wedlug
wskaznikéw bazujacych na indeksach obligacji Bloomberg Barclays. Europa
znajduje sie w samym sercu tego zjawiska z oprocentowaniem wszystkich
niemieckich obligacji, a nawet niektérych witoskich, uwazanych za najbardziej
ryzykowane w regionie, ponizej 0%. Rentownos$¢ amerykanskich obligacji
skarbowych jest nadal dodatnia, jednak niewiele powyzej zera. Aby pomédc
ztagodzi¢ szkody gospodarcze spowodowane przez koronawirusa, banki
centralne wpompowujg rekordowe S$rodki w rynek obligacji. Program
pandemiczny Europejskiego Banku Centralnego opiewa na 1,35 bln euro (1,58
bin dolaréw), podczas gdy Rezerwa Federalna skupuje papiery za okoto 80 mld
dolaréw miesiecznie. A ruch w kierunku nizszych stép procentowych mogt sie
jeszcze nie skohczy¢. Traderzy na rynkach pienieznych wyceniajg juz obnizke stép
procentowych przez Bank Anglii z 0,1% do 0% w okresie do marca przysztego
roku. Fed prawdopodobnie nie zmieni obecnej strategii po tym, jak
przewodniczacy Jerome Powell powiedzial, ze stopy pozostang bliskie zeru przez
dugi czas. Rentownosci niemieckich 10-letnich obligacji oscylujg obecnie wokéot
minus 0,48%, podczas gdy brytyjskie i japoriskie obligacie o terminie
zapadalnosci do siedmiu lat majg rentownosci ponizej 0%. Japonskie 10-cio latki
znajduja sie zaledwie 2 punkty bazowe powyzej progu. Papiery skarbowe z USA
osiggnety rentownos¢ 0,57%, dotykajagc w marcu rekordowo niskiego poziomu
0,31%. Sytuacja ta ma wptyw réwniez na korporacyjne papiery dtuzne. Jak wynika
z danych agencji Bloomberg, korporacyjne obligacje o ujemnym oprocentowaniu
denominowane w euro opiewajg obecnie na sume 267 mld euro. Spadek sredniej
rentownosci o 25 punktow bazowych zwiekszytby te liczbe o kolejne po6t biliona
euro. Inaczej byto w marcu, kiedy inwestorzy sprzedawali obligacje korporacyjne,
obawiajac sie, ze zamrozenie duzej czesci rozwinietych gospodarek wptynie na
zdolnos¢ firm do sptaty zadtuzenia. Doprowadzito to do zmniejszenia ilosci
obligacji korporacyjnych notowanych przy ujemnej rentownosci do zera. Wraz ze
spadkiem rentownosci na rynku obligacji skarbowych oczekuje sie, ze wiecej
inwestorow zainteresuje sie korporatami, co spowoduje spadek rentownosci
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kolejnych obligacji korporacyjnych do ujemnych pozioméw. Analitycy Bank of
America spodziewajg sie, ze wartos¢ obligacji korporacyjnych o ujemnej
rentownosci, denominowanych w euro wzrosnie do 500 mld euro. Mohammed
Kazmi, zarzadzajacy portfelem w Union Bancaire Privee uwaza, ze poniewaz
akomodacyjna polityka pieniezna bankéw centralnych bedzie prawdopodobnie
kontynuowana nawet po zniknieciu obaw zwigzanych z pandemia, inwestorzy
beda musieli sie przyzwyczai¢ i dostosowa¢ do Srodowiska z ujemnymi
rentownosciami.

Fed przediuza programy pomocowe o trzy miesigce, tj. do

konca roku

W rezerwie czekajg biliony dolaréw, jednak jak dotad wykorzystano tylko
okoto 100 mid dolaréw. Wynika to z tego, ze na rynki krétkoterminowe
powrécili tradycyjni pozyczkodawcy, co zmniejszylo potrzebe ptynnosé
dostarczanej przez Rezerwe Federalna.

Aby pomoc gospodarce wcigz zmagajacej sie z pandemia koronawirusa, Fed
przedtuzyt o trzy miesigce, tj. do korica 2020 r., wigkszo$¢ z uruchomionych
wczedniej awaryjnych programoéw pozyczkowych. Wedtug Scotta Browna,
gléwnego ekonomisty z Raymond James, jest to znak, ze potrzebne jest wieksze
wsparcie dla gospodarki. Uwaza on, ze szczegdlnie wobec programoéw jak np.
Main Street Lending, Rezerwa Federalna oczekuje w nadchodzgcych miesigcach
utrzymania sie wysokiego popytu. Po tych zapowiedziach dolar utrzymat sie na
stabilnym poziomie, a rentownosci obligacji skarbowych i amerykanskie akcje w
duzej mierze utrzymaty kurs spadkowy. Od potowy marca Fed uruchomit
dziewie¢ awaryjnych programéw pomocowych, ktérych celem byto zwiekszenie
ptynnosci na krétkoterminowym rynku dtugu oraz zapewnienie finasowania
przedsiebiorstwom i samorzadom, ktére zostaly mocno dotkniete
gospodarczymi skutkami wirusa. Programy majg potencjat do uruchomienia
bilionéw dolaréw, jednak jak dotad wykorzystano tylko okoto 100 mld dolaréw.
Czesciowo wynika z tego, ze na rynki krotkoterminowe powrdcili tradycyjni
pozyczkodawcy, co zmniejszyto potrzebe ptynnos¢ dostarczanej przez Rezerwe
Federalng. Fed w swoim komunikacie stwierdza, ze przedtuzenie utatwi
planowanie potencjalnym uczestnikom programéw oraz zapewni, ze
instrumenty te beda nadal dostepne, aby poméc gospodarce wyjs¢ z pandemii
Covid-19. Rozszerzenie dotyczy siedmiu programoéw, gdyz instrument Municipal
Liquidity Facility miat i tak funkcjonowac do 31 grudnia, a instrument Commercial
Paper Funding Facility ma dziata¢ do 17 marca 2021 r.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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Publikacja

Chiny

Zyski przedsiebiorstw przemystowych (rdr)
Oficjalny PMI w przemysle

Polska

Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)

Inflacja producencka (rdr)#

Sprzedaz detaliczna (rdr)

Podaz pienigdza M3 (rdr)

Stopa bezrobocia

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne
USA

PMI ogélny (composite) - dane wstepne

PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepnet
Indeks aktywnosci sektora wytwérczego Dallas Fed
Indeks sektora wytwérczego Richmond Fed
Indeks cen mieszkan S&P/CaseShillert

Gtdéwna gorna stopa procentowa FOMC (Fed)
Gléwna dolna stopa procentowa FOMC (Fed)
PKB (zanualizowane, kdk) - szacunek

Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm)#
Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr)
Dochéd osobisty (sa, mdm)#

Wydatki osobiste (sa, mdm)#

Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne
Strefa euro

Indeks pewnosci konsumentéw - szacunek

PMI ogélny (composite) - dane wstepne

PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Podaz pienigdza M3 (rdr)

Stopa bezrobociat

Indeks pewnosci ekonomicznejt

Indeks pewnosci przemystowej

Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne
PKB (sa, rdr) - szacunek

PKB (sa, kdk) - szacunek

Inflacja bazowa (rdr) - dane wstepne

Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr)
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Odczyt? Poprzednio Konsensus 2
*:
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|
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=
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02% = 0,2% 02% O
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1,1% -4,4% 06% -
56% W 8,5% 5,2%
725 V 732 729 w
-150 W 147 -12,5
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Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt"* Poprzednio Konsensus 2
Niemcy

DA 23-lip Indeks pewnosci konsumentéw GfK¥ Sie -0,3 -94 -4,5

SO0 24-lip PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Lip 55,5 47,0 50,2

SO 24-lip PMI w przemyséle - dane wstepne Lip - 45,2 48,0

SO 27-lip Klimat w biznesie IFO% Lip 90,5 86,3 89,3

DATATA AT 30-lip PKB (sa, rdr) - dane wstepne¥ 11 kw. -11,7% -1,8% -10,7% =

DATATA DA DA ) 30-lip PKB (sa, kdk) - dane wstepnet 11 kw. -10,1% WV -2,0% -9,0% w

DSOS 30-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lip 0,0% WV 0,8% 03% w

DDATATA] 30-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Lip 01% WV 0,9% 0,1% =

SO 30-lip Stopa bezrobocia Lip 64% = 6,4% 65% w

SO0 31-lip Sprzedaz detaliczna (rdr)$ Cze 5,9% 3,2% 3,0%
Francja . .

SO 24-lip PMI ogdélny (composite) - dane wstgpne Lip 57,6 51,7 53,5

SO 24-lip PMI w przemys$le - dane wstepne Lip - 52,3 53,0

SODOD 31-lip PKB (rdr) - dane wstepne# 11 kw. -19,0% WV -5,7% -20,0%

DATATA DA DA ) 31-lip PKB (kdk) - dane wstepne#+ 11 kw. -13,8% WV -5,9% -15,2%

SSOD 31-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lip 0,9% 0,2% 0,4%

SO0 31-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Lip 0,8% 0,2% 0,3%
Wiochy . .

DA 30-lip Stopa bezrobocia - dane wstepnet Cze 8,8% 8,3% 8,6%

DDk DA TATA] 31-lip PKB (wda, rdr) - dane wstepne# 11 kw. -173% -5,5% -173% O

DOOOO 31-lip PKB (wda, kdk) - dane wstepnet 11 kw. -124% -5,4% -15,5%

DlATk DA 31-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lip 0,9% -0,4% -0,2%
Wielka Brytania i:; :

SO 24-lip PMI w przemysle (sa) - dane wstepne Lip - 50,1 52,0

SO 24-lip PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Lip 571 47,7 51,7
Japonia [

DATATATA] 21-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) Cze 0,1% = 0,1% 0,1% O

SO 22-lip PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Lip 43,9 40,8 -

SO 22-lip PMI w przemyséle - dane wstepne Lip - 40,1 -

DAlAT TA] 31-lip Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Cze -17,7% -26,3% -19,3%
Chile - -

SO0 31-lip Produkcja miedzi ogétem (tony) Cze 472172V 495 604 -

SO 31-lip Produkcja wytwoércza (rdr) Cze -8,3% -13,3% -5,0% w
Kanada [ Y |

DADATA DA 22-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) Cze 0,7% -0,4% 0,2%

DATATATATA] 31-lip PKB (rdr)# Maj -13,8% -17,3% -14,6%

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; ©= 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: 31-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 6 446,50 0,5% 6,8% 4,7% 9,7% 563256 4617,50 6545,00
Molibden 7,28 40% V -14% V -209% WV -393% 8,73 7,00 10,90
Nikiel 13 756,00 4,5% 76% VYV -1,7% VvV -37% 12609,45 1105500 14 290,00
Aluminium 1 685,50 4,0% 52% V -64% V -41% 1602,25 1421,50 1810,50
Cyna 17 880,00 2,8% 6,1% 6,1% 3,5% 16 259,94 13400,00 18 195,00
Cynk 2 299,00 5,9% 11,8% 03% Vv -40% 2 064,62 177350  2466,50
Otéw 1843,00 2,1% 30 V -42% V -6,6% 1769,69 1576,50  2027,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 24,07 23,8% 34,9% 33,4% 50,4% 17,23 12,01 24,38
Ztoto 2 1964,90 8,2% 11,1% 29,0% 39,7% 1676,18 1474,25 1964,90
LPPM (USD/troz)
Platyna?’ 905,00 7.1% 1,2% VvV -68% 7,2% 849,26 593,00 1017,00
Pallad 2 2 065,00 1,2% 8,4% 7,6% 42,3% 2 114,63 1557,00 2781,00
Waluty*
EURUSD 1,1848 3,5% 5,8% 5,5% 7,3% 1,1089 1,0707 1,1848
EURPLN 4,4072 vV -14% VvV -1,3% 3,5% 2,7% 4,4200 4,2279 4,6044
USDPLN 3,7166 V 47% V -66% V -21% V -44% 3,9895 3,7166 4,2654
USDCAD 1,3404 vV -1,0% Vv -1,6% 3,2% 1,4% 1,3628 1,2970 1,4496
USDCNY 6,9752 vV -01% Vv -1,3% 0,2% 1,1% 7,0309 6,8598 7,1671
USDCLP 75445 VW -42% V -7,6% 1,3% 7,7% 808,97 748,74 867,83
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 0249 v -001 w -005 v -166 Vv -204 0,948 0,245 1,900
3m EURIBOR -0,463 v 002 v -004 ¥w -008 w -009 -0,369 -0,489 -0,161
3m WIBOR 0,230 v -002 v -003 v -148 v -149 0,973 0,230 1,710
5-letni swap st. proc. USD 0,251 v -006 v -008 w -148 v -141 0,728 0,251 1,693
5-letni swap st. proc. EUR -0,398 v -003 v -005 w -029 v -005 -0,280 -0,453 -0,090
5-letni swap st. proc. PLN 0,503 v 004 v -003 v -128 v -133 1,011 0,485 2,050
Paliwa
Ropa WTI Cushing 4027 v -1,3% 25% Vv -340% WV -254% 37,30 -37,63 63,27
Ropa Brent 42,81 v -02% 4,7% Vv -355% V¥ -29,8% 41,12 17,32 69,02
Diesel NY (ULSD) 121,96 v -1,5% 31% Vv -398% WV -33,8% 124,82 60,67 206,01
Pozostate
VIX 24,46 - 000 v -597 10,68 6,59 31,97 12,10 82,69
BBG Commodity Index 68,68 3,6% 57% Vv -151% Vv -10,8% 67,68 59,48 81,64
S&P500 327112 0,6% 5,5% 1,2% 10,8% 302536 223740 338615
DAX 12 313,36 v -56% 00% Vv -71% 0,5% 1189534 8441,71 13789,00
Shanghai Composite 3310,01 v -0,1% 10,9% 8,5% 13,8% 296940 2660,17  3450,59
WIG 20 1767,54 v -4,0% 05% Vv -17,8% Vv -21,1% 1794,12 130573  2200,10
KGHM 126,05 14,0% 38,7% 31,9% 38,0% 85,36 49,40 131,40

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

| Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 093)
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 20 lipieca - 2 sierpnia 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 MiedZ S.A. moze nie poinformowa¢. Dokument ten jest udostepniany wytgcznie 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 wczesdniejszej 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 Miedz S.A.

Departament Ryzyka Finansowego i Rynkowego
Wydziat Ryzyka Rynkowego

ul. M. Sktodowskiej-Curie 48

59-301 Lubin, Polska
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