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» Miedz: Jedna z najwiekszych hut w Chile wraca do normalnego |Kluczowe ceny rynkowe
poziomu produkcji po prawie 2 miesigcach. Ponadto ze wzgledu na
spadajacg liczbe nowych przypadkéw koronawirusa, Codelco chce
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»  Makro: Fed moze skupic sie na dazeniu do Sredniego celu inflacyjnego.
Taka zapowiedz zwiekszytaby zaufanie rynkéw wobec zaangazowania
Fedu w utrzymywanie niskich stép procentowych przez dtugi czas, co
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 12)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Kierownictwo najwiekszego producenta
miedzi w Chile wcigz stara sie
minimalizowa¢ ryzyko nowych infekcji
koronawirusa, ale zamierza wznowi¢
prace w hucie i dwéch projektach
wydobywczych

Miedz

Jedna z najwiekszych hut w Chile wraca do normalnego poziomu produkcji
po prawie 2 miesigcach. Ponadto ze wzgledu na spadajacg liczbe nowych
przypadkéw koronawirusa, Codelco chce wznowié 2 projekty w kopalniach
Chuquicamata i El Teniente, aby zwiekszy¢ baze surowcowa.

Codelco uruchamia ponownie hute miedzi i wznawia projekty
rozwojowe w kopalniach

Chilijska firma Codelco zaczeta wznawia¢ produkcje w hucie miedzi
Chuquicamata,
w kopalniach Chuquicamata i El Teniente. Decyzja podyktowana jest spadajaca

liczbg nowych przypadkéw zachorowan koronawirusem wsrdéd pracownikow.

a takze wraca do gigantycznych projektéw rozbudowy

Wspomniane trzy osrodki zostaty zatrzymane pod koniec czerwca i na poczatku
lipca, poniewaz panstwowa firma goérnicza starata sie powstrzymaé ogniska
choroby. Firma Codelco podata w oswiadczeniu, ze rozpoczeto ponowne
uruchamianie piecow w hucie Chuquicamata w weekend 1-2 sierpnia,
a pracownicy zaczeli wraca¢ do kopalni glebinowej. Tymczasem zarzad spofki
pracuje nad planami wznowienia budowy dodatkowego poziomu kopalni w El
Teniente w najblizszych tygodniach. Wiekszos¢ gigantycznego przemystu
wydobywczego Chile nadal dziata, mimo ze kraj zostat dotkniety pandemig. Aby
zmniejszy¢ ryzyko infekcji, liczba pracownikéw na miejscu zostata drastycznie
zmniejszona od marca, cykle zmian zostaty wydtuzone, a wiele dziatan
pomocniczych, w tym rozwdj i konserwacja kopalni, zostato zawieszonych. Jednak
po gwattownym wzroscie liczby przypadkédw w czerwcu, zwigzki zawodowe
w Codelco zagrozity wstrzymaniem dziatalnosci, co skilonito do bardziej
radykalnych dziatan. Huta w Chuquicamata jest jedng z najwiekszych w Chile,
zdolng do przerobu 1,65 miliona ton koncentratu miedzi rocznie i przetwarza
produkcje znalezagcych do Codelco kopalni Chuquicamata, Ministro Hales
kopalni
Chuquicamata ma na celu utrzymanie wydobycia z porfirowych zt6z miedzi,
poniewaz istniejgca odkrywka staje sie zbyt gteboka, aby mozna byto jg
eksploatowac¢. Dodatkowy poziom kopalni w El Teniente pozwoli na utrzymanie
produkcji najwiekszej podziemnej kopalni miedzi na sSwiecie do drugiej potowy

i Radomiro Tomic. Uruchomiona w 2019 r. gtebinowa czes¢

biezgcego wieku. Aby zmniejszy¢ ryzyko infekcji, Codelco powiedziato, ze nadal
bedzie unika¢ korzystania z lotniska w Calama, najblizszego
Chuquicamata, i przewozi¢ pracownikéw spoza miasta w zamknietych
autobusach z lotnisk w pobliskich miastach Antofagasta i Iquique.

lotniska
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Demokratyczna Republika Konga (DRK) podejmie rozmowy

na temat zwolnien z zakazu eksportu koncentratu miedzi

Firmy wydobywajgce oraz handlujgce miedzig i kobaltem zostaty zaproszone na
spotkanie w Kinszasie, aby oméwi¢ sprawe utrzymania zwolnien z zakazu
eksportu wygasajagcego we wrzesniu. Demokratyczna Republika Konga,
najwiekszy afrykanski producent miedzi, zakazat eksportu koncentratéw miedzi
i kobaltu w 2013 r., aby zacheci¢ firmy gérnicze do przetwarzania i rafinacji rudy
w swoich granicach. Jednak kraj nie ma wystarczajgcych hutniczych mocy
produkcyjnych i wielokrotnie wydawat nowe zezwolenia. Zakaz na petng skale
doprowadzitby do drastycznego spadku eksportu miedzi z DRK. Bytby réwniez
powaznym ciosem dla sgsiadujgcej Zambii, ktéra przetwarza kongijska miedz
i kobalt. Minister ds. gérnictwa, Willy Kitobo oznajmit, ze za kazdym razem jest
analizowany plik ze wszystkimi danymi technicznymi, a wnioski sktadane s3
z nalezytym uzasadnieniem. Firmy wydobywcze i przetwdrcy zainteresowani
zakupem koncentratu z Demokratycznej Republiki Konga zostali zaproszeni do
Kinszasy 20 sierpnia, aby porozmawiac i ustali¢, co mozna zrobi¢. W styczniu
chinska panstwowa firma wydobywcza CNMC uruchomita pierwsza hute na duza
skale w Kongo, hute miedzi Lualaba. Rzagdowa spétka joint venture jest w stanie
przerobi¢ 400 000 ton koncentratu miedzi i wyprodukowa¢ okoto 120 000 ton
miedzi blister rocznie. Ale nawet przy petnej wydajnosci nie moze przetworzy¢
catej produkcji miedzi w kraju. Demokratyczna Republika Konga wyprodukowata
765 000 ton koncentratu miedzi tylko w pierwszej potowie roku, podat bank
centralny, co oznacza wzrost o 13,4% rok do roku. Indigo Ellis, szef dziatu badan
w Afryce w Verisk Maplecroft, firmie zajmujacej sie analiza ryzyka powiedziat, ze
wedtug ich szacunkéw ministerstwo gérnictwa bedzie chciato najpierw wypetnié¢
moce produkcyjne huty Lualaby, a nastepnie wyda¢ zwolnienia na eksport reszty
koncentratu. Taka decyzja jest jednak negatywna dla branzy, poniewaz wyrzadzi
szkody dla branzy i srodowiska inwestycyjnego. Przewodniczacy Izby Gorniczej
Konga Louis Watum powiedziat, ze rozumie rzgdowe dazenia do zwiekszenia
korzysci kraju ze wzgledu na dochody, ktére sg generowane w jego granicach, ale
dodat, ze wiekszos¢ firm wydobywczych nie moze prowadzi¢ dziatalnosci
hutniczej w DRK z powodu niewystarczajgcych dostaw energii elektrycznej.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Dziat recyklingu Chinskiego Stowarzyszenia Przemystu Metali Niezelaznych
(CMRA) wzywa spedytoréw do dalszego przywozenia ztomu miedzi
i aluminium, powotujac sie na obawy dotyczgce potencjalnych niedoboréw
surowcéw. Nowe normy dotyczgce wysokiej jakosci ztomu miedzii aluminium
obowigzujg od 1 lipca, ale wtadze nie przedstawity jeszcze szczegétowych
wskazoéwek dotyczacych ich wdrazania. Co wiecej, nowe przepisy dotyczace
odpadéw statych, ktére wejdg w zycie we wrzesniu, réwniez sktonity wielu
zagranicznych spedytoréw do zaprzestania przyjmowania zaméwien na
odpady state z obawy przed brakiem wykupu. Firma zajmujgca sie
transportem konteneréw AP Moller-Maersk poinformowata w zeszlym
miesigcu, ze od wrzesnia zaprzestanie przyjmowania przesytek odpadéw

3/12



c KGHM Biuletyn Rynkowy | 17 sierpnia 2020

POLSKA MIEDZ

statych kierowanych do Chin i Hongkongu. CMRA powiedziato, ze jesli taka
sytuacja bedzie sie utrzymywa¢, firmy stang w obliczu powaznych
probleméw, takich jak niedobdér surowcéw, wstrzymanie produkcji
i przestoje. Jak wynika z obliczen agencji Reuters, Chiny zatwierdzity
dotychczas kontyngenty importowe na 2020 r. na 728 610 ton ztomu miedzi,
694 769 ton ztomu aluminiowego i 20 500 ton ztomu stalowego.

= Chilijski eksport koncentratu miedzi wzrést do 1,113 min ton w lipcu, czyli
0 34,2% wiecej niz w tym samym miesigcu 2019 r. Dane te sugeruja, ze firmy
wydobywcze nadal zwiekszaty dostawy pomimo natozonych ograniczen
dziatalnosci przez pandemie koronawirusa. Eksport koncentratu osiggnat
7.7 min ton w ciggu pierwszych siedmiu miesiecy, co stanowi wzrost o 7,8%
rok do roku. Firmy zmniejszyty liczbe pracownikéw na miejscu o okoto 30%,
wstrzymaty duze projekty budowlane i zamknety niektére operacje w celu
powstrzymania rozprzestrzeniania sie choroby. Eksport wszystkich
produktéw miedzi wyniést w lipcu 234 706 min ton, co oznacza spadek
0 13,3% rok do roku, chociaz eksport w ciggu pierwszych siedmiu miesiecy
roku wzrést o 8,6% do 1,561 min ton. Wzrost eksportu zaréwno katod, jak
i koncentratu w tym roku byt spowodowany wysytkami do Chin, najwiekszego
na Swiecie konsumenta czerwonego metalu, kompensujgc spadki na
wiekszosci innych rynkéw. Eksport koncentratu do Chin wyniést 4,57 min ton
w lipcu, co oznacza wzrost 0 16,7% rok do roku, podczas gdy eksport miedzi
rafinowanej wyniost 780 335 ton, czyli o 35,7% wiegcej niz 12 miesiecy
wczesniej. Dla kontrastu, dostawy koncentratu miedzi do Japonii, drugiego
co do wielkosci rynku tego produktu w Chile, spadty 0 5,1% do 1,5 min ton,
a eksport katody miedzianej do Stanéw Zjednoczonych spadt o 2,5% do
243 334 ton.

Metale Szlachetne

Zachowanie cen metali szlachetnych w ostatnich dwéch tygodniach
przypominato przejazdzke rollercoasterem. Dynamiczny wzrost cen srebra
napotkat dos¢ potezny punkt oporu w okolicach 30 USD/troz. Po korekcie
cenowej, ktéra zniosta cene srebra w okolice 24 USD/troz, warto$¢ metalu
ponownie podskoczyta do poziomu blisko 27 USD/troz. Giéwnym powodem
zmiennosci byta deprecjacja dolara amerykanskiego, popyt na bezpieczne
aktywa oraz naptyw srodkéw do funduszy typu ETF. Na rynku ztota pojawita
sie informacja, ze Perth Mint zostato oczyszczone przez LBMA z zarzutéw
o nielegalne pozyskiwanie ztota. Pomimo braku nieprawidtowosci, LBMA
zacheca australijskg mennice do poprawy swoich procedur zaopatrzenia
i poddania ich kontroli zewnetrznego audytora.

Rosyjski eksport ztota wzrést pieciokrotnie

Wedtug serwisu internetowego Russian Foreign Trade Customs Statistics,
w | kwartale 2020 roku Rosja wyeksportowata 28 ton ztota, czyli 4,8-krotnie wiecej
niz w pierwszym kwartale 2019 roku. Rosyjskie ztoto zostato wystane do 8 krajéw
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Zakonczone dochodzenie LBMA nie
wykazato nieprawidtowosci i mennica
Perth Mint moze kontynuowac
dziatalnosé

Biuletyn Rynkowy | 17 sierpnia 2020

w okresie styczeh-marzec 2020 r., przy czym gtéwnym importerem byta Wielka
Brytania. W pierwszym kwartale 2020 roku eksport kruszcu do Wielkiej Brytanii
wzrést do 25,7 ton. Eksport do Szwajcarii wynidst 1,8 tony ztota, dwa razy wiecej
niz w pierwszym kwartale 2019 r. Turcja zaimportowata 0,1 tony.

LBMA oczyszcza mennice Perth Mint z zarzutéw zwigzanych

z nielegalnym pozyskiwaniem ziota

Londynskie Stowarzyszenie Rynku Kruszcow (LBMA) oswiadczyto, ze bedzie
kontynuowac¢ akredytacje mennicy Perth Mint po dochodzeniu w sprawie
zarzutéw, ze przetwarzata ona zloto pozyskiwane w sposéb nieetyczny.
Dochodzenie nie wykazato zadnych istotnych btedéw. Cofniecie akredytac;ji
zaszkodzitoby mennicy, jednej z najwiekszych rafinerii ztota na Swiecie. Wytyczne
LBMA maja na celu zapewnienie, ze rafinerie nie przetwarzajg surowcéw, ktérych
produkcja lub handel przyczynia sie do naruszania praw cztowieka, tworzenia
konfliktéw, przestepstw lub degradacji sSrodowiska. Gazeta Australian Financial
Review poinformowata w czerwcu, ze mennica Perth Mint rafinowata ztoto od
niewielkich spoétek gbrniczych z Papui Nowej Gwinei, ktére wykorzystywaty prace
dzieci i toksyczng rtec. Jednak nalezgca do rzadu Australii Zachodniej Mennica,
utrzymywata, ze jej dziatania byty legalne i etyczne. Werdykt LBMA stwierdzit, ze
dochodzenie nie ujawnito ,niezgodnos$ci z wymogami zerowej tolerancji”, a zatem
mennica Perth Mint pozostanie na liscie rafinerii z certyfikatem ,good delivery”.
Jednak zdaniem LBMA, australijska mennica powinna ulepszy¢ swoje procedury
zaopatrzenia i podda¢ je kontroli zewnetrznego audytora. Dyrektor generalny
Perth Mint, Richard Hayes, powiedziat, ze LBMA potwierdzito rygor i uczciwos$¢
procedur mennicy, i ze jej zalecenia zostang wdrozone. Poinformowat réwniez,
ze kilka bankéw, ktore zaopatrujg sie w ztoto z mennicy, wstrzymat zakupy
podczas $ledztwa LBMA. Po raporcie Australian Financial Review, mennica Perth
Mint stwierdzita, ze zaprzestanie przetwarzania metalu mniej pewnych
dostawcédw. R. Hayes potwierdzit, ze ztoto pochodzace z tych zrédet stanowi 0,3%
przerobu rafinerii.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Istnieje duze prawdopodobienstwo, ze
Fed uzyje nowych narzedzi, aby celowo
utrzymywac inflacje powyzej 2%

Yellen méwi, ze Fed najprawdopodobniej przyjmie jako cel

usredniony poziom inflacji

Fed moze skupi¢ sie na dazeniu do Sredniego celu inflacyjnego. Taka
zapowiedz zwiekszytaby zaufanie rynkéw wobec zaangazowania Fedu w
utrzymywanie niskich stép procentowych przez dlugi czas, co
doprowadzitoby do zwiekszenia aktywnosci gospodarczej i wzrostu inflacji.

Przeglad sposobu osiggniecia przez Fed celéow zakonczy sie prawdopodobnie
we wrzesniu i moze oznacza¢, ze bank centralny bedzie sie skupia¢ na celowaniu
w $rednig inflacje, jak stwierdzita byta przewodniczaca Fedu Janet Yellen.
»Zamiast méwi¢, ze zawsze bedzie obiera¢ za cel inflacje 2%, niezaleznie od
zachowania i Sciezki rozwoju inflacji w przesztosci, spodziewam sie, ze bank
okresli, iz bedzie sie staral, by Srednia inflacja wynosita z grubsza 2% na
przestrzeni czasu”. Taka zapowiedzZ spowodowataby, iz rynki bedg bardziej ufa¢
zapowiedzi Fedu, w utrzymywanie niskich stép przez dtugi okres czasu, przez co
doprowadzitoby do zwiekszenia aktywnosci gospodarczej i podniosto inflacje.
Fed konczy roczny przeglad swoich procedur, ktéry zostat opdzniony przez
pandemie, ale zmierza do korica w najblizszej przysztosci. Przy zatozeniu
celowania w $rednig inflacje Fed mogtby przyjac, iz przestrzelenie poziomu 2%
inflacji jest pozgdane, podczas gdy ograniczenie celu inflacyjnego Fed z 2% do
nizszego poziomu, bytoby ,bardzo nierozwazne i bardzo grozne”, jako ze
uderzytoby w efektywnos$¢ polityki monetarnej, poniewaz nominalne stopy
spadatyby wraz z inflacjg. Fed moze zrobi¢ jeszcze wiecej w najblizszych
miesigcach, gdy gospodarka bedzie sie otwiera¢, a przysztos¢ inflacji, poziomu
zatrudnienia i wzrostu stanie sie jasniejsza. ,Aby utrzymacd presje na nizsze
dtugoterminowe stopy procentowe, oczekuje iz Federalny Komitet do spraw
Operacji Otwartego Rynku bedzie przedstawiat wyprzedzajgce wskazowki
dotyczace warunkéw gospodarczych, ktére bedg musiaty sie pojawi¢, przed
podniesieniem stép procentowych, jak i bedzie wyjasniat swoje plany co do
dalszych zakupéw aktywédw.” - powiedziata Yellen. Program nadzwyczajnych
pozyczek prowadzony przez Fed, tak naprawde nie rozszerzyt kredytu tak silnie,
ale nie oznacza to, ze sie nie powiddt. Ustanawiajgc te programy Fed dat
prywatnym inwestorom pewno$¢ niezbedng do powrotu na rynki. Jest za
wczednie, by ogtosi¢ sukces programu pozyczkowego dla drobnych
przedsiebiorcéw, ktéry do tej pory przeznaczony byt dla matych i Srednich
bizneséw. Mozliwe, iz Fed i Departament Skarbu bedg musiaty w przysztosci
zwiekszy¢ zachety dla bankéw do uczestniczenia w programie, by osiggnat on
zamierzone efekty.
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Rozszerzenie zasitku dla bezrobotnych przyspieszy wzrost
Zwiekszone zasitki, mimo, iz powodowac trudnosci w zatrudnieniu nowych
pracownikéw, przez niektérych pracodawcéw, pomoglty tworzyé nowe
miejsca pracy, poniewaz podniosty wydatki konsumentéw, tak wiec efekt
netto, nadal prawdopodobnie byt pozytywny dla gospodarki i dla
zatrudnienia.

Robert Kaplan, prezydent Fed z Dallas powiedziat, iz kontynuacja dodatkowego
zasitku dla bezrobotnych wspartaby wzrost gospodarczy. Program dodatkowego
wsparcia dla bezrobotnych w postaci $600 na tydzien, przegtosowany przez
Kongres w marcu, wygast z kohcem lipca. Prawodawcy debatowali nad kolejng
rundg pakietu stymulacyjnego i utkneli w martwym punkcie prébujac
zdecydowac¢ czy i w jakiej formie zasitek ma by¢ rozszerzony. ,Zwiekszony
dochéd, mimo, iz moze powodowaé trudnosci w zatrudnieniu nowych
pracownikéw, przez niektérych pracodawcéw, pomogt tworzy¢ nowe miejsca
pracy, poniewaz podniost wydatki konsumentéw, tak wiec efekt netto, nadal
prawdopodobnie byt pozytywny dla gospodarki i dla zatrudnienia.” Kaplan dodat,
ze jezeli zabezpieczenie przed bezrobociem nie zostanie dalej zwiekszone, moze
ostabi¢ wzrost gospodarczy. Spodziewa sie on, ze gospodarka skurczy sie w tym
roku o 4,5-5%, ale odbije sie mocno w trzecim i czwartym kwartale. PKB USA
skurczyt sie o uroczniony poziom 32,9% w drugim kwartale. Fed uaktualniat swdéj
program pozyczkowy dla drobnych przedsiebiorcéw kilka razy, zmniejszajac
minimalny poziom pozyczki, aby byt bardziej dostepny dla wiekszej liczby
bizneséw a ostatnio proponujac rozszerzenie dla przedsiebiorstw typu non-
profit. Pomimo tych zmian program przyniést jedynie $82mlin do tej pory. Kaplan
dodat, ze nie jest za zmiang sposobu w jaki Fed prowadzi wyprzedzajgce
informowanie rynkéw, by potaczy¢ przyszty wzrost stép procentowych z inflacjg
powyzej 2%, do czego zachecali Fed niektérzy ekonomisci twierdzac, iz jest
w stanie zrobi¢ to bez wptywu na wzrost poziomu cen. Kaplan powiedziat, ze
preferuje powigzanie wyprzedzajacego informowania rynkéw zaréwno z inflacja,
jak i bezrobociem, tak jak dotychczas postepuje Fed, ale dodat tez, ze bank
centralny nauczyt sie juz, iz moze pozwoli¢ czasami na lekkie przegrzanie
gospodarki, niz wydawato mu sie wczesniej, bez rozbudzania niepozgdanej presji
na wzrost cen, a poprzez to wcigga pracownikéw, pozostajgcych na marginesie
rynku pracy, z powrotem do puli pracujacych.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Odczyt ' Poprzednio Konsensus 2
Chiny *
SO0 03-sie PMI w przemys$le wg Caixin Lip 52,8 51,2 511
S0 07-sie Bilans w handlu zagranicznym (mld USD) Lip 62,3 46,4 42,6
S0 07-sie Eksport (rdr) Lip 7.2% 0,5% -0,6%
< 07-sie Rezerwy walutowe (mld USD) Lip 3154 3112 3140
DATATATAS 10-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lip 2,7% 2,5% 2,6%
S0 10-sie Inflagja producencka (rdr) Lip -2,4% -3,0% -2,5%
> 11-sie Nowe kredyty w juanie (mld CNY)# Lip 993 V¥ 1811 1200 &
SO0 14-sie Produkcja przemystowa (rdr) Lip 48% = 4,8% 52% w
SO0 14-sie Naktady na srodki trwate (skumul., rdr) Lip -1,6% -3,1% -1,6% O
[x] 14-sie Sprzedaz detaliczna (rdr) Lip -1,1% -1,8% 0,1% @
Polska .
SO0 03-sie PMI w przemysle Lip 52,8 47,2 50,0
SO0 13-sie Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)$ Cze 2 666 1389 1210
o0 13-sie Eksport (min EUR)¥ Cze 18 689 15793 18186
DAToA) 13-sie Bilans na rachunku biezgcym (min EUR)# Cze 2842 2321 2219
SO000 14-sie PKB (rdr) - dane wstepne 11 kw. -82% WV 2,0% -9,0%
SOOO0 14-sie PKB (kdk) - dane wstepne 1 kw. -89% WV -0,4% -9,5%
SOO0 14-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Lip 30% WV 3,1% --
USA Be=
SO0 03-sie PMI w przemysle - dane finalne Lip 509 V¥ 51,3 513 w
L) 03-sie Indeks ISM Manufacturing Lip 54,2 52,6 53,6
o0 04-sie Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne Cze 7,6% 7.3% 7.3%
SO0 05-sie PMI ogoélny (composite) - dane finalne Lip 50,3 50,0 --
SO0 05-sie PMI w ustugach - dane finalne Lip 50,0 49,6 49,6
S0 07-sie Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)# Lip 1763 'V 4791 1480
D) 07-sie Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Lip 165% WV 18,0% --
S0 07-sie Stopa bezrobocia (gtéwna) Lip 102% V 11,1% 10,6% w
< 07-sie Srednie zarobki godzinowe (rdr)# Lip 48% WV 4,9% 4,2%
SOO0 12-sie Inflacja konsumencka CPI (mdm) Lip 06% = 0,6% 0,3%
SOO0 12-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lip 1,0% 0,6% 0,7%
SO00 14-sie Produkcja przemystowa (mdm)# Lip 30 V 5,7% 30 O
o0 14-sie Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod éw (mdm)# Lip 19% V 8,3% 1,3%
S0 14-sie Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Sie 72,8 72,5 72,0
< 14-sie Wykorzystanie mocy produkcyjnych# Lip 70,6% 68,5% 70,3%
Strefa euro “
SO0 03-sie PMI w przemysle - dane finalnet Lip 51,8 = 51,8 51,1
SO0 04-sie Inflaga producencka (rdr) Cze -3,7% -5,0% -3,8%
D00 05-sie PMI ogélny (composite) - dane finalnet Lip 549 = 54,9 54,8
SO0 05-sie PMI w ustugach - dane finalne# Lip 54,7 = 54,7 551 w
SO0 05-sie Sprzedaz detaliczna (rdr)# Cze 1,3% -3,1% -0,2%
1] 11-sie Ankieta oczekiwan ZEW Sie 64,0 59,6 -
SOO0 12-sie Produkcja przemystowa (sa, mdm)# Cze 91% WV 12,3% 10,0% =
SOO0 12-sie Produkcja przemystowa (wda, rdr)¥ Cze -12,3% -20,4% -11,6%
DATATATATA] 14-sie PKB (sa, rdr) - dane wstepne 11 kw. -150% = -15,0% -150% ©O
SOOO0 14-sie PKB (sa, kdk) - dane wstepne 1l kw. -121% = -12,1% 121% O
< 14-sie Bilans w handlu zagranicznym (min EUR) Cze 21,2 9,4 --
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Publikacja Odczyt ' Poprzednio Konsensus 2
Niemcy
SO 03-sie PMI w przemysle - dane finalnet Lip 510 = 51,0 50,0
SO0 05-sie PMI ogdlny (composite) - dane finalnet Lip 553 = 553 555 w
SO0 06-sie Zamoéwienia w przemysle (wda, rdr) Cze -11,3% -29,3% -18,5%
DATA DA DA 07-sie Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Cze -11,7% -19,5% -11,4% -
SO0 13-sie Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Lip 0,0% - 0,0% 0,0% O
SOOO 13-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Lip -0,1% = -0,1% -01% ©O
Francja . .
SO 03-sie PMI w przemyséle - dane finalnet Lip 524 = 52,4 52,0
SO 05-sie PMI ogdlny (composite) - dane finalnet Lip 573 = 57,3 576 w
SO0 07-sie Produkcja przemystowa (rdr) Cze -11,7% -23,4% -12,9%
SOOO 14-sie Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Lip 09% = 0,9% 09% O
DATATATA] 14-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Lip 08% = 0,8% 08% O
Wtiochy . .
SO 03-sie PMI w przemys$le Lip 51,9 47,5 51,2
SO0 05-sie PMI ogdlny (composite) Lip 52,5 47,6 51,8
SO0 06-sie Produkcja przemystowa (wda, rdr)$ Cze -13,7% -20,5% -16,0%
SOOO 12-sie Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Lip 08% WV 0,9% 09% w»
Wielka Brytania :: g
DA LA 03-sie PMI w przemySéle (sa) - dane finalnet Lip 53,3 - 53,3 536 w
SO 05-sie PMI ogdlny (composite) - dane finalnet Lip 570 = 57,0 571 w
DOOOD 06-sie Gtéwna stopa procentowa BoE Sie 0,10% = 0,10% 0,10% ©
S0 11-sie Stopa bezrobocia (3-miesigczna) Cze 3,9% - 3,9% 42% -
SOOOO 12-sie PKB (rdr) - dane wstepne 11 kw. -21,7% -1,7% -22,3%
DAIATTA T 12-sie PKB (kdk) - dane wstepne 1 kw. -204% WV -2,2% -20,7%
DSSOO 12-sie Produkcja przemystowa (rdr) Cze -12,5% -20,0% -13,1%
Japonia L ]
DATATATA DA ) 03-sie PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane finalne 1 kw. 22% = -2,2% -2,8%
DSOOOD 03-sie PKB (kdk, sa) - dane finalne I kw. -0,6% = -0,6% -0,7%
SO 03-sie PMI w przemysle - dane finalnet Lip 452 = 45,2 -
SO 05-sie PMI ogdélny (composite) - dane finalnet Lip 44,9 = 44,9 -
Chile - -
DOOD 03-sie Aktywnos$¢ ekonomiczna (rdr) Cze -12,4% -15,3% -15,0%
AT 06-sie Wynagrodzenie nominalne (rdr) Cze 2,7% 2,6% -
SO0 07-sie Eksport miedzi (mIn USD)# Lip 3116 2898 -
Kanada I hod I
SO0 07-sie Zmiana zatrudnienia netto (tys.) Lip 419 WV 953 380

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: 14-sie-20) Zmiana ceny’ Od poczatku roku?
Cena 2tyg. pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 6 342,50 v -1,5% 5,0% 3,0% 11,3% 5681,88 4617,50 6 545,00
Molibden 7,84 8,4% 62% V -148% WV -33,4% 8,65 7,00 10,90
Nikiel 14 235,00 4,0% 11,3% 1.7% VvV -11,0% 1270597 1105500 14381,00
Aluminium 1 730,00 3,0% 80% V -39% V -07% 161030 1421,50 1810,50
Cyna 17 665,00 Vv -1,6% 4,9% 4,8% 4,7% 16 357,93 13400,00 18 195,00
Cynk 2 360,00 3.2% 14,8% 2,9% 4,3% 2 083,12 1773,50 2 466,50
Otow 1 946,00 4,3% 8,8% 1.2% V -48% 1778,04 1 576,50 2 027,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 26,71 10,2% 49,6% 48,0% 54,5% 17,83 12,01 28,33
Ztoto 2 1944,75 Vv -07% 10,0% 27,7% 28,3% 1695,96 1474,25 2 067,15
LPPM (USD/troz)
Platyna?’ 952,00 4,7% 17,0% Vv -2,0% 13,7% 855,70 593,00 1017,00
Pallad 2 2 146,00 1,2% 12,7% 11,8% 48,7% 2117,51 1 557,00 2 781,00
Waluty*
EURUSD 1,1813 0,7% 5,5% 5,2% 5,9% 1,1133 1,0707 1,1854
EURPLN 4,3988 vV -04% V -1,5% 3,3% 1,2% 4,4191 4,2279 4,6044
USDPLN 3,7227 vV -07% V -65% V -20% V -43% 3,9732 3,7143 4,2654
USDCAD 1,3250 vV -1,1% VvV -28% 20% Vv -0,6% 1,3609 1,2970 1,4496
USDCNY 6,9504 VvV -04% VvV -16% V -02% V -12% 7,0259 6,8598 7,1671
USDCLP 793,32 48% V -2,8% 6,5% 11,7% 807,14 748,74 867,83
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 0,270 002 v -003 v -164 v -185 0,905 0,242 1,900
3m EURIBOR -0,482 v -001 v -006 v -010 v -008 -0,376 -0,489 -0,161
3m WIBOR 0,230 - 000 v -003 v -148 v -149 0,926 0,230 1,710
5-letni swap st. proc. USD 0,353 0,09 003 v -138 v -1,01 0,702 0,243 1,693
5-letni swap st. proc. EUR -0,347 0,05 001 v -024 0,21 -0,286 -0,453 -0,090
5-letni swap st. proc. PLN 0,593 0,09 006 v -1,19 v -088 0,981 0,480 2,050
Paliwa
Ropa WTI Cushing 42,01 2,4% 7,0% Vv -31,2% VvV -22,9% 37,59 -37,63 63,27
Ropa Brent 43,93 1,9% 74% Vv -339% VWV -24,5% 41,30 17,32 69,02
Diesel NY (ULSD) 121,29 v -21% 25% WV -402% Vv -32,6% 124,73 60,67 206,01
Pozostate
VIX 22,05 v -223 v -838 8,27 0,87 31,39 12,10 82,69
BBG Commodity Index 70,81 1,3% 9,0% Vv -125% Vv -7,7% 67,86 59,48 81,64
S&P500 337285 2,4% 8,8% 4,4% 18,4% 304572 223740 338615
DAX 12901,34 2,0% 48% Vv -2,6% 13,0% 11951,09 8441,71 13789,00
Shanghai Composite 3 360,10 v -02% 12,6% 10,2% 19,3% 299529 2660,17  3450,59
WIG 20 1 856,56 2,9% 56% Vv -137% Vv -10,7% 1796,57 1305,73 2 200,10
KGHM 132,00 1,4% 45,2% 38,1% 66,5% 88,47 49,40 139,35

°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)

1000 -

Miedz - oficjalne zapasy gieldy LME (tys. ton)
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Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | 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: 3 sierpnia 2020 - 16 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 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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