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»  Miedz: Chinski import miedzi nieobrobionej i wyrobéw z miedzi spadt | Kluczowe ceny rynkowe
w 2021 r. ponizej poziomu z 2020 r., jednak import koncentratu osiggnat Cena 2-tyg. zm.
nowe historyczne maksimum. Import miedzi nieobrobionej i wyrobéw W
z miedzi wyniést 5,53 min ton, co oznacza spadek o 17,2% r/r. Import
. . . . . A Miedz 9 900,00 2,1%
koncentratu miedzi lub czeSciowo przetworzonej rudy osiggnat
A Nikiel 22 850,00 9,2%
rekordowe 23,4 min ton w 2021 r., wzrost o 7,6% r/r (str. 2).
LBMA (USD/troz)
= Nikiel: W pigtek (14 stycznia) ceny niklu wzrosty do najwyzszego A Srebro 23,10 0,1%
poziomu od 2011 r. Benchmarkowa cena niklu na Londynskiej Gietdzie A Zioto 182295 0.2%
Metali (LME) siegneta poziomu 22 935 USD/t. W ciggu tygodnia wzrost Waluty
wyniost okoto 7% (str. 4). 4 EURUSD 11447 11%
»  Chiny: Wedtug oczekiwan w 2022 r. wzrost gospodarczy Chin spowolni Vv EURPLN 4,5372 -1,4%
do 5,2%, po czym ulegnie stabilizacji w 2023 r. Biezace oczekiwania na V¥ USDPLN 3,9597 -2,5%
2022 r. ulegty obnizeniu w stosunku do poziomu 5,5% z ankiety V¥ USDCAD 1,2545 -1,0%
pazdziernikowej. Zmiana ta uwydatnia wielo$¢ wyzwanh stojgcych przed V¥ USDCLP 821,87 -2,7%
Chinami, m.in. kryzys na rynku nieruchomosci, wprowadzanie Akcje
surowszych standardéw srodowiskowych oraz COVID-19 (str. 5). A KGHM 151,05 8,4%

. . . L . . Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska miedz S.A.; (wiecej na str. 9)
» USA: Mieszane dane pokazuja, ze chociaz inflacja pozostaje & e

podwyzszona, to presja cenowa u podstaw wykazuje oznaki
wyhamowania. Ceny ustug m/m wzrosty, jednak z nizszg dynamika niz
miesigc wczesniej (str. 6).

| Wazne dane makroekonomiczne
Dane Za
B nfiaca PPI (rdn) Lis  237% A
Bilans w handlu zagr. ($) Gru 94,5 A

E Z Prod. przemystowa (rdr) Lis 0,1% V
= Wykorzystanie mocy proc Gru  76,5% V¥
. . . i i - v
Co prawda od marca 2020 r. cena niklu ulegta podwojeniu, ale szczyt mmmm Bilans w handlu zagr. Lis 632
z 2007 r. pozostawia jeszcze sporg przestrzen dla wzrostu Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska MiedZ S.A.; (wiecej na str. 7)
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na konicu dokumentu (str. 11)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

W 2021 r. import miedzi do Chin byt ponizej poziomu

z poprzedniego roku

Chinski import miedzi nieobrobionej i wyrobéw z miedzi spadt w 2021 r.
ponizej poziomu z 2020 r. jednak import koncentratu osiggnat nowe
historyczne maksimum. Import miedzi nieobrobionej i wyrobéw z miedzi
wyniést 5,53 min ton, co oznacza spadek o 17,2% r/r. Import koncentratu
miedzi lub cze$ciowo przetworzonej rudy osiggnat rekordowe 23,4 min ton
w 2021 r., wzrost 0 7,6% r/r.

Wedtug agencji Reutera, chifski import miedzi nieobrobionej i wyrobéw z miedzi
spadt w 2021 r. w poréwnaniu z rekordem z poprzedniego roku, jednak roczny
import koncentratu miedzi osiggnat nowe historyczne maksimum. Jak wynika
z danych Generalnej Administracji Celnej import miedzi nieobrobionej i wyrobow
z miedzi w 2021 r. wyniést 5,53 min ton, co oznacza spadek o 17,2%
w poréwnaniu z rekordowym wolumenem w 2020 r. wynoszacym 6,68 min ton.
W ujeciu miesiecznym, w grudniu import miedzi do Chin wzrést czwarty miesigc
z rzedu osiggajac 589 tys. ton, w poréwnaniu z 510 tys. ton w listopadzie i byt
najwyzszym miesiecznym poziomem od pazdziernika 2020 r. Bylo to
spowodowane korzystnym oknem arbitrazu cenowego, co sprawito, ze
sprowadzanie metalu z zagranicy stato sie bardziej atrakcyjne. Jak stwierdzit
analityk CRU He Tianyu, w grudniu import miedzi do Chin byt wysoki, jednak
w ujeciu rocznym spadt ponizej poziomu z 2020 r. Przyczynit sie do tego wysoki
popyt na rynkach zagranicznych, takich jak Europa i Stany Zjednoczone, ktéry
spowodowat, ze naptyw miedzi byt tam wiekszy niz do Chin. Dane celne pokazuja,
ze import koncentratu miedzi lub cze$ciowo przetworzonej rudy do Chin osiggnat
rekordowe 23,4 min ton w 2021 r., o 7,6% wiecej niz 21,78 min ton
zaimportowane w 2020 r. W grudniu import koncentratéw wynidst 2,06 min ton,
w poréwnaniu z rekordowym 2,19 min ton w listopadzie.

Prezydent Kazachstanu uwaza, ze firmy wydobywcze
powinny ptaci¢ wyzsze podatki

Prezydent nakazat swojemu rzadowi uzyskac¢ wieksze wptywy podatkowe
z sektora wydobywczego, ktéry, jak stwierdzit, korzysta obecnie z wyzszych
cen metali. Nie podano szczeg6téw nowej inicjatywy, ani czasu jej
wprowadzenia w zycie. Z tego powodu nie jest jeszcze jasne jak plan
Tokajewa moze wptyngé na zagraniczne firmy wydobywcze i surowcowe.

Jak informuje agencja Reutera prezydent Kazachstanu Kassym-Zomart Tokajew
nakazat swojemu rzadowi uzyska¢ wieksze wptywy podatkowe z sektora
wydobywczego, ktéry, jak stwierdzit, korzysta obecnie z wyzszych cen metali. Plan
wprowadzenia wyzszego opodatkowania sektora wydobywczego jest elementem
pakietu sSrodkéw ogtoszonych przez Tokajewa, majgcych na celu zniwelowanie
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nierébwnosci w dochodach. Kazachstan witasnie doswiadczyt najwiekszej fali
niepokojow spotecznych, odkad trzy dekady temu uzyskat niepodlegtos¢ od
Zwiazku Radzieckiego. Ten kraj Azji Srodkowej jest najwiekszym $wiatowym
producentem uranu, metalu niezbednego dla elektrowni jagdrowych, a takze
posiada duze ztoza miedzi, rudy zelaza i cynku. W ubiegtym roku znacznie wzrosty
ceny metali przemystowych, a po zamieszkach, ktérych pierwotng przyczyng byty
protesty przeciwko drastycznej podwyzce cen paliw, podskoczyty rowniez ceny
uranu. Tokajew nie podat dodatkowych szczegétéw nowej inicjatywy. Nie
powiedziat réwniez kiedy nowe regulacje moga wejs¢ w zycie. Z tego powodu nie
jest jasne, w jaki spos6b plan Tokajewa moze wptyng¢ na zagraniczne firmy
wydobywcze i surowcowe, takie jak Glencore i Rio Tinto. Glencore, ktoéry
kontroluje Kazzinc, producenta cynku, miedzi i otowiu, odméwit komentarza
w sprawie dotyczgcej podatkéw. Zrédta podaja, ze protesty nie miaty wptywu na
dziatalno$¢ Glencore. Krajowa firma wydobywcza Kazatomprom, najwiekszy
Swiatowy producent uranu, poinformowata natomiast, ze na jej dziatalnos¢
i eksport zamieszki nie miaty wptywu. Podobny podatek w zesztym roku
wprowadzita Rosja, naktadajgc wyzsze obcigzenia na firmy metalurgiczne, aby
zwiekszy¢ wptywy do budzetu.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Jak za Cochilco informuje Reuters, catkowita listopadowa produkcja miedzi
w Chile spadta o 1,6% rok do roku do 481 800 ton. Znizka ta spowodowana byta
gtéwnie przez panstwowg spotke Codelco oraz kopalnie Escondida. Produkcja
Codelco spadta w listopadzie o 7,4% w poréwnaniu z tym samym okresem roku
poprzedniego, do 153 800 ton, co jak dotychczas oznacza spadek 0 0,4% w 2021 r.
wobec roku poprzedniego. Wydobycie w nalezgcej do BHP kopalni Escondida,
najwiekszej kopalni miedzi na Swiecie, w listopadzie spadto o 11,6% r/r do
80 300 ton. Od poczatku 2021 r. do listopada kopalnia odnotowata spadek
014,5% r/r.

Z powodu niepokojéw spotecznych, ktére utrudnity dziatalnos¢ kluczowych
kopalni, w listopadzie 2021 r. spadta peruwianiska produkcja miedzi i cynku.
Natomiast, jak poinformowato Ministerstwo Energetyki i Kopalh, wzrosta
produkcja cyny, molibdenu i metali szlachetnych. Produkcja miedzi spadta 0 5,6%
do 195 tys. ton z 207 tys. ton w 2020 r., poniewaz blokady drég wstrzymaty
produkcje m.in w nalezgcej do China Minmetals kopalni Las Bambas. Spadki
produkcji zrbwnowazyly niedawne uruchomienie nalezacej do Minsur kopalni
miedzi i srebra Mina Justa. Produkcja cynku spadta o 18,4% do 112 tys. ton,
a otowiu 0 5% do 23 tys. ton, poniewaz kanadyjskie Trevali Mining i lokalna firma
gornicza Buenaventura zamknety swoje jednostki. Produkcja ztota wzrosta 0 2,7%
do 8 596 kg z 8 368 kg rok wczesniej, co nastgpito dzieki wzrostowi w nalezacej
do Newmont kopalni Yanacocha. Podczas gdy produkcja srebra wzrosta o 1% do
271 828 kg dzieki wyzszej produkcji z Antaminy i Hochschild Mining. Minsur,
zwiekszyt produkcje cyny o 3,5% do 2 tys. ton. Natomiast produkcja molibdenu
wzrosta o 8% do 3 tys. ton dzieki nalezacej do Southern Copper i Freeport-
McMoRan kopalni Cerro Verde.
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Jak informuje Reuters, we wtorek (11 stycznia) rano, po przerwie w dostawie
pradu, obrét na Londyrskiej Gietdzie Metali (LME) zostat wznowiony. LME
poinformowato, ze obrét zostat wznowiony o 06:15 czasu londynskiego, po tym
jak w poniedziatek (10 stycznia) wieczorem wytgczeniu ulegto tzw. zewnetrzne
centrum danych. To byt tylko ostatni z probleméw z ktérymi boryka sie LME.
Londynska Gietda Metali staneta ostatnio w obliczu spadajacego wolumenu
obrotéw, konkurencji ze strony innych gietd oraz pandemii COVID-19, ktéra
zmusita do zamkniecia parkietu gietdowego na 18 miesiecy. Handel na parkiecie
gietdy zostat wznowiony we wrzes$niu ubiegtego roku, ale LME zdecydowato sie
przenie$¢ kwotowania cen zamkniecia do swojego elektronicznego systemu
Select.

Nikiel
Przy spadajacych zapasach niklu ceny siegaja najwyzszego
poziomu od 2011 r.
W piatek (14 stycznia) ceny niklu wzrosty do najwyzszego poziomu od

2011 r. Benchmarkowa cena niklu na Londynskiej Gietdzie Metali (LME)
siegneta poziomu 22 935 USD/t. W ciagu tygodnia wzrost wyniést okoto 7%.

Jak informuje agencja Reutera, ceny niklu wzrosty w piatek (14 stycznia) do
najwyzszego poziomu od 2011 r. Przyczyn nalezy szuka¢ w deficycie podazy,
ktory wplywa na spadek zapaséw oraz oczekiwaniach inwestoréw odnosnie
rosngcego popytu ze strony producentdw pojazdéw elektrycznych.
Benchmarkowa cena niklu na Londynskiej Gietdzie Metali (LME) osiggneta
poziom 22 935 USD/t. W ciggu tygodnia wzrost wyniost okoto 7%. Od marca
2020 r. ceny ulegly podwojeniu, ale jeszcze sporo brakuje do rekordowego
poziomu 51 800 USD/t osiggnietego w 2007 r. Nikiel jest uzywany gtéwnie do
produkgcji stali nierdzewnej. Popyt ze strony producentéw baterii stanowi jedynie
5%, ale jak uwaza analityk WisdomTree Nitesh Shah, do 2040 r. moze on
wzrosng¢ do 30%. Dodat on, ze istnieje szeroka swiadomos¢ tego, jak wazny jest
nikiel w transformacji energetycznej. W opinii Shaha bardzo trudno jest ocenic,
jak podaz niklu klasy 1 (uzywanego do akumulatoréw) bedzie nadgza¢ za
rosngcym popytem. Analityk uwaza, ze wzrosty ceny niklu nie zatrzymajg sie na
25 tys. USD/t ale w ciggu nastepnej dekady wzrosng znacznie powyzej tego
poziomu. Zapasy niklu na warrancie w magazynach monitorowanych przez LME
spadty do 44,8 tys. ton, najnizszego poziomu od 2019 r., a jeszcze w kwietniu
przekraczaty 200 tys. ton. Zapasy w magazynach Shanghai Futures Exchange
(ShFE) sa bliskie rekordowo niskiego poziomu 4 711 ton. Znakiem, ze podaz
spada jest to, ze cena natychmiastowa niklu przewyzsza o 318 USD/t cene
trzymiesieczng. Jest to zdecydowanie najwyzsze backwardation od 2009 roku.
W ubiegtym roku International Nickel Study Group (INSG) przewidywato na
2022 r. nadwyzke podazy po deficycie w 2021 r. Ten zapowiadany wzrost podazy
prawdopodobnie ostabi dynamike cen niklu. Jednak z drugiej strony jak
informuje Bloomberg, czotowy producent - Indonezja, rozwaza podatek
eksportowy od niektérych produktéw niklowych.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Oczekuje sie, ze w 2022 r. wzrost gospodarczy Chin spowolni
do 5,2%

Wedtug oczekiwan w 2022 r. wzrost gospodarczy Chin spowolni do 5,2%, po
czym ulegnie stabilizacji w 2023 r. Biezace oczekiwania na 2022 r. ulegty
obnizeniu w stosunku do poziomu 5,5% z ankiety pazdziernikowej. Zmiana
ta uwydatnia wielos¢ wyzwan stojacych przed Chinami, m.in. kryzys na
rynku  nieruchomosci, wprowadzanie  surowszych standardéw
sSrodowiskowych oraz COVID-19.

Wedtug sondazu przeprowadzonego przez agencje Reutera, w 2022 r. wzrost
gospodarczy Chin spowolni prawdopodobnie do 5,2%, po czym ulegnie
stabilizacji w 2023 r., gdyz bank centralny przyspiesza tagodzenie polityki, aby
zapobiec gwattownemu spowolnieniu gospodarki. Oczekiwania na 2022 r. ulegty
obnizeniu w stosunku do ankiety pazdziernikowej, kiedy analitycy prognozowali
wzrost na poziomie 5,5%. Zmiana ta uwydatnia wielos¢ problemoéw stojacych
przed drugg co do wielkosci gospodarka swiata, m.in. pogorszenie koniunktury
na rynku nieruchomosci, ograniczanie zadtuzenia, surowsze standardy dotyczace
zanieczyszczenia i restrykcyjne obostrzenia zwigzane z COVID-19, ktére uderzyty
w konsumpcje. Wedtug mediany prognoz 62 ekonomistéw ankietowanych przez
Reutera, w 2021 r. produkt krajowy brutto wzrost o 8,0%, a wiec ponizej
prognozowanego w ankiecie pazdziernikowej poziomu 8,2%, jednak nadal jest to
najwyzszy roczny wzrost od dekady. Analitycy solidny wzrost z 2021 r. cze$ciowo
przypisuja niskiej bazie ustanowionej w 2020 r., kiedy gospodarka doznata
wstrzagsu przez COVID-19, a kolejne rzadowe obostrzenia sparalizowaty
dziatalno$¢ w duzej czesci kraju. Jednak dynamika wzrostu znacznie spowalniata
wraz z uptywem ubiegtego roku. Chinscy przywdédcy zobowigzali sie do wiekszego
wsparcia dla spowalniajgcej gospodarki, ktéra stoi w obliczu nowego wyzwania
zwigzanego z niedawnym lokalnym rozprzestrzenianiem sie wysoce zarazliwego
wariantu Omicron. Jak uwaza Tommy Wu z Oxford Economics, zwiaszcza
w pierwszej potowie 2022 r. zapewnione zostanie wystarczajgce wsparcie
polityczne aby wesprze¢ dziatalno$¢ gospodarcza tak, by tegoroczny wzrost nie
spadt ponizej poziomu komfortu Pekinu. Jak podajg zrédta, chinscy przywddcy
bedg dgzy¢ do osiggniecia w 2022 r. wzrostu gospodarczego na poziomie co
najmniej 5%, tak aby powstrzymac¢ wzrost bezrobocia. Oczekuje sie, ze
podejmowane dziatania bedg stonowane, Ludowy Bank Chin (PBOC) ma wkrotce
ujawni¢ tagodzgce kroki, jednak prawdopodobnie bedzie raczej faworyzowat
zasilenie gospodarki zastrzykiem wiekszej ilosci gotéwki zamiast agresywnego
obnizania stép procentowych. W ubiegtym roku decydenci skoncentrowali sie na
ograniczeniu ryzyka zwigzanego z nieruchomosciami i zadtuzeniem, co pogtebito
spowolnienie gospodarcze. Jednak starali sie réwniez zazegna¢ ryzyko
ostrzejszego spowolnienia, ktére moze przetozy¢ sie na utrate miejsc pracy,
czego chcg unikng¢ zwiaszcza przed kluczowym kongresem  Partii
Komunistycznej pod koniec biezgcego roku. Wedtug sondazu w pierwszym
kwartale 2022 r. PBOC prawdopodobnie obnizy o 50 punktéw bazowych (pb)
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stopy rezerw obowigzkowych bankéw (RRR). Analitycy spodziewajg sie, ze PBOC
obnizy roczng stope kredytowg (LPR), referencyjng stope kredytowg, o 5 pb
w pierwszym kwartale, a nastepnie o kolejne 5 pb w drugim kwartale. PBOC po
raz ostatni obnizyt RRR - ilo$¢ gotowki, ktérg banki muszg trzymac jako rezerwy
- 0 50 punktéw bazowych 15 grudnia, byt to drugi taki ruch w zesztym roku.
Nastepnie 20 grudnia nastgpita obnizka o 5 pb stawki jednorocznej pozyczki
(LPR), czyli referencyjnej stopy kredytowej. Decydenci zobowigzali sie réwniez do
zwiekszenia wsparcia fiskalnego dla gospodarki, przyspieszenia emisji
specjalnych obligacji samorzadéw lokalnych w celu pobudzenia inwestycji
w infrastrukture i planowania dalszych obnizek podatkéw. Jak wynika z sondazu
inflacja konsumencka w 2022 r. wzro$nie prawdopodobnie do 2,2% z 0,9%
w 2021 r., po czym nieznacznie spadnie do 2,1% w 2023 r.

Nizszy wzrost amerykanskich cen producenckich moze

wskazywa¢ na stabilizacje inflacji

Mieszane dane pokazuja, ze chociaz inflacja pozostaje podwyzszona, to
presja cenowa u podstaw wykazuje oznaki wyhamowania. Ceny ustug m/m
wzrosty, jednak z nizszg dynamika niz miesigc wczesniej.

W grudniu ceny producenckie w USA spadty, gdyz dwa kluczowe w 2021 r.
czynniki inflacji, ceny zywnosci i energii, uleglty obnizeniu w poréwnaniu
z poprzednim miesigcem, dajac wytchnienie w ostatnim trendzie znacznych
wzrostéw. Indeks cen producentéw dla popytu koncowego wzrést o 0,2%
w poréwnaniu z poprzednim miesigcem, kiedy skok wyniést 1%. W poréwnaniu
z rokiem poprzednim, wskaznik PPl wzrést 0 9,7%, i jest drugim najwyzszym od
2010 r. Jednak wytaczajac niestabilne sktadniki takie jak zywnos$¢ i energia,
wskaznik PPl wzrést 0 0,5% m/m, a w ujeciu r/r przekroczyt przewidywane 8,3%.
Mieszane dane pokazuje, ze chociaz inflacja pozostaje podwyzszona, presja
cenowa u podstaw wykazuje oznaki wyhamowania. Ceny ustug wzrosty
zmiesigca wczesniej, jednak z nizszg dynamika niz miesigc wczesdniej.
Jednoczes$nie producenci nadal borykaja sie z réznymi niedoborami materiatéw,
ograniczong podazg sity roboczej i waskimi gardtami w transporcie, ktére
spowodowaly gwattowny wzrost cen w zesztym roku. Wariant Omikron
prezentuje sobg krotkoterminowe ryzyko w gére dla cen towardw
w nadchodzacych miesigcach, poniewaz kwarantanny i infekcje uniemozliwiag
wielu osobom prace. Jak uwazajg ekonomisci z Oxford Economics, ceny
producentéw zakoriczyty rok w optymistycznym tonie, rosnac mniej niz
oczekiwano. Jednak uporczywe zakitécenia podazy spowoduja, ze ceny
producentéw w najblizszym czasie zblizg sie do rekordowych poziomow,
zwtaszcza biorgc pod uwage szybko rozprzestrzeniajacy sie wariant Omikron,
ktéry bedzie napedzat presje inflacyjng. Mediana prognoz w ankiecie
ekonomistéw Bloomberga zaktadata wzrost PPl 00,4% w poréwnaniu
z miesigcem weczesniejszym i skok roczny o 9,8%. Uwaznie obserwowany
wskaznik CPI, wzrdst w zesztym roku o 7%, najbardziej od prawie czterech dekad.
Miesieczny wzrost przekroczyt prognozy, przygotowujac grunt pod podwyzke
stop procentowych przez Rezerwe Federalng juz w marcu.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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07-sty
07-sty
07-sty
07-sty
07-sty
10-sty
12-sty
12-sty
14-sty

Publikacja

Chiny

PMI w przemysle wg Caixin

Rezerwy walutowe (mld USD)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Inflacja producencka (rdr)

Nowe kredyty w juanie (mld CNY)#

Bilans w handlu zagranicznym (mld USD)
Eksport(rdr)

Polska

PMI w przemysle

Giéwna stopa procentowa NBP

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne
Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)#
Eksport (min EUR)#

Bilans na rachunku biezgcym (min EUR)#
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
USA

PMI w przemysle - dane finalne

Indeks ISM Manufacturing

PMI ogdlny (composite) - dane finalne

PMI w ustugach - dane finalne

Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne
Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)f
Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie")¥
Stopa bezrobocia (gtéwna)

Srednie zarobki godzinowe (rdr)#

Inflacja konsumencka CPI (mdm)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Produkcja przemystowa (mdm)#

Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod éw (mdm)F

Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne

Wykorzystanie mocy produkcyjnycht
Strefa euro

PMI w przemysle - dane finalne

PMI ogélny (composite) - dane finalne
PMI w ustugach - dane finalne

Inflacja producencka (rdr)

Inflacja bazowa (rdr) - dane wstepne
Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr)
Sprzedaz detaliczna (rdr)#

Indeks pewnosci ekonomicznejt

Indeks pewnosci przemystowej

Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne
Stopa bezrobocia

Produkcja przemystowa (sa, mdm)#
Produkcja przemystowa (wda, rdr)#

Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)

Gru
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru

Gru
Sty
Gru
Lis
Lis
Lis
Gru

Gru
Gru
Gru
Gru

Lis
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru

Sty
Gru

Gru
Gru
Gru
Lis
Gru
Gru
Lis
Gru
Gru
Gru
Lis
Lis
Lis
Lis

Odczyt ' Poprzednio Konsensus 2
A
50,9 49,9 50,0
3250 3222 3230
15% V¥ 2,3% 17% -
103% V¥ 12,9% 13% w
1130 V¥ 1273 1250 &
94,5 7,7 74,0
209% W 22,0% 20,0%
|
56,1 54,4 54,0
2,25% 1,75% 225% O
8,6% 7,8% 8,2%
-632 V¥ -218 -550 @
26915 25700 26 600
1112 ¥ - 856 -1477
86% - 8,6% -
=
577 ¥V 57,8 57,7 O
587 W 61,1 600 w
57,0 56,9 -
57,6 57,5 57,5
2,6% 2,5% 2,5%
199 V¥ 249 450 o
73% VW 7.7% -
39% V¥ 4,2% 41% o
47% v 5,1% 4,2%
05% WV 0,8% 0,4%
7,0% 6,8% 7,0%
01% V¥V 0,7% 0.2%
23% V 0,1% 0.1%
688 WV 70,6 70,0
765% WV 76,6% 77,0%
580 = 58,0 58,0
533 V¥ 53,4 534 o
53,1 533 533 w
23,7% 21,9% 23,2%
26% - 2,6% 2,5%
5,0% 4,9% 4,8%
7,8% 1,7% 5,6%
115 V¥ 118 16 o
14,9 14,3 14,1
-83 - -83 -
72% W 7,3% 72% O
23% -1,3% 0.3%
-15% WV 0.2% 08% w
-15 Vv 3,6 =
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Waznos¢ Data

SO
SO
SO
SO
SO
SO
SO
SO

DO

DOOD
DOOD
SO0

SO0
DOOD
DOOD

SO0
SO0
SO0
)
DOSOD

DA A
SO0
SOSOD

DDA
DDA A

SOSOD

OO

SO0

SO0

03-sty
04-sty
04-sty
05-sty
06-sty
06-sty
06-sty
07-sty

03-sty
04-sty
04-sty
05-sty
07-sty
14-sty
14-sty

03-sty
05-sty
05-sty
10-sty
13-sty

04-sty
06-sty
14-sty

04-sty
06-sty

03-sty
06-sty

07-sty

07-sty

Publikacja
Niemcy

PMI w przemyséle - dane finalne

Sprzedaz detaliczna (rdr)+

Stopa bezrobocia

PMI ogdlny (composite) - dane finalne

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne

Zamoéwienia w przemysle (wda, rdr)f

Produkcja przemystowa (wda, rdr)#

Francja

PMI w przemysle - dane finalne

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne

PMI ogélny (composite) - dane finalne

Produkcja przemystowa (rdr)¥

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne

Wiochy

PMI w przemysle

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne

PMI ogdlny (composite)

Stopa bezrobocia

Produkcja przemystowa (wda, rdr)#

Wielka Brytania

PMI w przemyséle (sa) - dane finalne
PMI ogdlny (composite) - dane finalne

Produkcja przemystowa (rdr)#

Japonia

PMI w przemysle - dane finalne

PMI ogdlny (composite) - dane finalne

Chile

Aktywnos¢ ekonomiczna (rdr)
Wynagrodzenie nominalne (rdr)

Eksport miedzi (min USD)

Kanada

Zmiana zatrudnienia netto (tys.)

Okres

Gru
Lis
Gru
Gru
Gru
Gru
Lis
Lis

Gru
Gru
Gru
Gru

Lis
Gru

Gru

Biuletyn Rynkowy | 17 stycznia 2022

57.4
-0,2%
52%
49,9
57%
5.3%
1,3%
-2,4%

55,6
3,4%
2,8%

55,8

-0,5%
3,4%
2,8%

62,0
4,2%
54,7
9,2%
6,3%

57,9
53,6
0,1%

54,3
52,5

14,3%
5,8%

4914

54,7

Odczyt*

v

4 4 4«

4 <

4 4 4

57,9
-2,9%
5.3%
50,0
6,0%
5.2%
0,1%
-0,9%

54,9
3,4%
2,8%

55,6

-0,6%
3,4%
2,8%

62,8
3,9%
57,6
9,4%
1,9%

57,6
53,2
0,2%

54,2
51,8

15,0%
5,9%

4920

154

Poprzednio Konsensus 2

579 w
-3,1%
5,3%
50,0
5,6%
5,1%

1,1%
08% -
54,9
3,5%

2,9%
55,6
0,6%

3,4%
2,8%
B
61,5
4,2%
56,1
9,3%

3,7%
] L]
Tl
57,6
53,2

05%

«c¢co -OOI

12,9%

1+1

25,0

TR6znica miedzy odczytem a poprzednia dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzednie;j.
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.
Zrédto: 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-sty-22) Zmiana ceny’ 0d poczatku roku?
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 9 900,00 2,1% 2,1% 2,1% 23,7% 9751,33 9 565,00 9 972,00
Molibden 19,03 1,9% 1,9% 1,9% 86,9% 18,90 18,70 19,03
Nikiel 22 850,00 9,2% 9,2% 9,2% 27,3% 2141556 20480,00 22 850,00
Aluminium 2977,50 6,1% 6,1% 6,1% 48,1% 292522 281550 3003,00
Cyna 40 850,00 3,1% 3,1% 3,1% 91,8% 40 552,78 39400,00 41 850,00
Cynk 3 560,00 vV -1,9% Vv -1,9% Vv -1,9% 31,1% 3587,56 3540,00 3660,00
Otéow 2 383,00 2,3% 2,3% 2,3% 16,8% 233394  2291,00 2 383,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 23,10 0,1% 0,1% 01% Vv -85% 22,73 22,24 23,25
Ztoto 2 1822,95 0,2% 0,2% 02% Vv -1,0% 180948 178935 182625
LPPM (USD/troz)
Platyna?’ 979,00 1,8% 1,8% 1,8% WV -11,6% 967,11 931,00 987,00
Pallad 2 1870,00 vV 300 VvV 300 VvV -30% WV -21,9% 1896,22 1854,00 1927,00
Waluty*
EURUSD 1,1447 1.1% 1,1% 1.1% VvV -56% 1,1349 1,1279 1,1463
EURPLN 4,5372 V -1,4% V -1,4% VvV -14% V -0,1% 4,5474 4,5270 4,5737
USDPLN 3,9597 vV -25% V -25% V -2,5% 6,1% 4,0032 3,9463 4,0468
USDCAD 1,2545 vV -1,0% Vv -1,0% Vv -1,0% V -09% 1,2628 1,2484 1,2741
USDCNY 6,3528 vV 01% Vv -01% VvV -01% VvV -1,9% 6,3687 6,3528 6,3830
USDCLP 821,87 V 27% V -27% V -27% 11,1% 836,44 821,87 852,03
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 0,241 0,03 0,03 0,03 0,02 0,235 0,216 0,244
3m EURIBOR -0,568 0,00 0,00 0,00 v -0,02 -0,569 -0,576 -0,563
3m WIBOR 2,770 0,23 0,23 0,23 2,56 2,689 2,590 2,770
5-letni swap st. proc. USD 1,647 0,28 0,28 0,28 1,09 1,572 1,445 1,647
5S-letni swap st. proc. EUR 0,103 0,09 0,09 0,09 0,56 0,070 0,031 0,107
5-letni swap st. proc. PLN 3,850 0,11 0,11 0,11 3,20 3,931 3,805 4,065
Paliwa
Ropa WTI Cushing 83,82 8,9% 8,9% 8,9% 56,5% 80,14 76,99 83,82
Ropa Brent 86,34 11,5% 11,5% 11,5% 54,1% 82,73 79,83 86,34
Diesel NY (ULSD) 264,18 10,3% 10,3% 10,3% 63,5% 253,25 241,70 264,18
Pozostate
VIX 19,19 1,97 1,97 1,97 v -4,06 18,88 16,91 20,31
BBG Commodity Index 103,54 4,4% 4,4% 4,4% 27,5% 102,05 100,58 104,42
S&P500 4 662,85 Vv 22% VvV -22% VvV -22% 22,9% 4699,87 465903 479354
DAX 1588324 v 00% Vv 00% Vv 0,0% 13,5% 16 006,60 1576827 16271,75
Shanghai Composite 3521,26 v -33% Vv -33% Vv -33% Vv -1,3% 3580,89 3521,26 363233
WIG 20 238316 51% 51% 51% 17,3% 234514 2291,23 24111
KGHM 151,05 8,4% 8,4% 84% Vv -26,3% 146,43 138,80 155,30

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

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 3 -16 stycznia 2022

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

Ponadto zostaty wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami, z raportéw instytucji finansowych
oraz ze stron internetowych: = thebulliondesk.com, = Ibma.org.uk, » Ime.co.uk, = metalbulletin.com, = nbp.pl, a takze systemow:
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 pochodzg i bazuja
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 MiedzZ S.A.

Departament Ryzyka Finansowego i Rynkowego
Wydziat Ryzyka Rynkowego

ul. M. Sktodowskiej-Curie 48

59-301 Lubin, Polska
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