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Miedz - DRK: Przy rekordowych poziomach cen miedzi i kobaltu uwaga
skupita sie na Mutandzie - zaktadzie gérniczym, ktéry od listopada
2019r. pozostaje w systemie podtrzymania (care & maintenance).
Uruchomienie kopalni moze wptyngé¢ na ztagodzenie niedoboru na
rynkach miedzi i kobaltu, ktérego analitycy oczekujg w przysztym roku
(str. 2).

Miedz - Meksyk: Szescioletni plan inwestycyjny Grupo Mexico
obejmuje 2,3 mld USD na rozbudowe istniejgcych mozliwosci
hutniczych w lezacym na poétnocy stanie Sonora, gdzie znajdujg sie
najwieksze kopalnie firmy, oraz 815 min USD na nowe linie
energetyczne na Pétwyspie Kalifornijskim (str. 3).

Metale szlachetne: Australijska platforma cyfrowa oferuje mozliwos¢
inwestycji w ztoto z kopalni we wczesnym stadium rozwoju,
jednocze$nie udostepniajgc $rodki finansowe firmom goérniczym na
rozwdj ich aktywow (str. 6).

Chiny: Bloomberg Commodity Spot Index, osiggnat w tym miesigcu
najwyzszy poziom od 2011 r., a jego wzrost od czteroletniego minimum
z marca ubiegtego roku wyniost ponad 70%. Dodatkowo, dolarowa
wartos¢ chinskiego eksportu w kwietniu wzrosta o 32,3% rok do roku, to
pokazuje, jak silny jest obecnie popyt na chinskie towary. Ekonomisci
uwazaja, ze obserwowany wzrost cen przy skokowym wzros$cie popytu
przetozy sie na okres wyzszej inflacji (str. 7).

Poziom zapaséw miedzi w 2021 r. na tle lat 2016-2020, monitorowany
przez Szanghajskg gietde kontraktéw terminowych (SHFE)
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Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz S.A.

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 13)

na dzien: 24 maja 2021

| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

W 2018 r. Mutunda wyprodukowata

199000 ton miedzi
wodorotlenku kobaltu

27 300

ton

Miedz

W 2022 roku Glencore wznowi dziatalnos¢ w kopalni miedzi

i kobaltu - Mutanda

Przy rekordowych poziomach cen miedzi i kobaltu uwaga skupita sie na
Mutandzie - zaktadzie gorniczym, ktéry od listopada 2019 r. pozostaje
w systemie podtrzymania (care & maintenance). Uruchomienie kopalni
moze wplyna¢ na ztagodzenie niedoboru na rynkach miedzi i kobaltu,
ktérego analitycy oczekujg w przysztym roku.

Jak informuje na podstawie swoich zrédet agencja Reuters, w 2022 roku firma
handlowo-wydobywcza Glencore planuje wznowi¢ dziatalno$¢ w zlokalizowane;j
w Demokratycznej Republice Konga jednostce Mutanda, bedacej najwiekszg na
Swiecie kopalnig kobaltu, ktéra produkuje réwniez znaczne ilosci miedzi.
Glencore, jeden z najwiekszych na Swiecie producentéw miedzi i wiodacy
producent kobaltu, poinformowat w lutym, ze proces wznowienia produkgcji
w Mutanda jest w toku, ale nie podat konkretnej daty. MiedzZ jest istotnym
materiatem dla przemystu energetycznego i budowlanego, a takze stanowi
znaczng czes$¢ zestawu surowcow potrzebnych do transformacji energetyczne;.
Wodorotlenek kobaltu jest natomiast kluczowym materiatem dla szybko
rozwijajgcego sie sektora pojazddéw elektrycznych. Przy rekordowo wysokim
poziomie cen miedzi przekraczajgcym 10 tys. USD/t oraz wzroscie cen kobaltu
o prawie 40% (do okoto 45 000 USD/t) od poczatku 2021 r., uwaga skupita sie na
Mutandzie - jednostce, ktéra od listopada 2019 r. pozostaje w systemie
podtrzymania. Mutanda moze wptyna¢ na ztagodzenie niedoboru na rynkach
miedzi i kobaltu, ktérego analitycy oczekujg w przysztym roku, potencjalnie
ograniczajac dalsze wzrosty cen. W 2019 kopalnia wyprodukowata 103 200 ton
miedzi i 25 100 ton wodorotlenku kobaltu w poréwnaniu z odpowiednio
199 000 ton i 27 300 ton w 2018 roku. Jednostka posiada pie¢ linii produkcyjnych
miedzi i trzy linie wodorotlenku kobaltu. Nie wiadomo, ile z nich moze ponownie
uruchomi¢ w ciggu najblizszych 12 miesiecy. Udziat Glencore w Swiatowych
dostawach miedzi w ubiegtym roku wyniost prawie 1,3 min ton na rynku
szacowanym na okoto 24 min ton, podczas gdy w przypadku kobaltu byto to
27 400 ton, czyli prawie 20% Swiatowego rynku. W sierpniu 2019 roku prezes
Glencore, Ilvan Glasenberg, podjat decyzje o zawieszeniu Mutandy, co byto
spowodowane przez spadajgce ceny kobaltu, wzrost kosztéw i wyzsze podatki,
ktére ostabity rentownos$¢ kopalni. Jednak od tego czasu znacznie wyzsze ceny
kobaltu sprawity, ze koszty i podatki staty sie mniejszym problemem.
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Inwestycja ma objaé linie energetycznag
o dtugosci 500 km, majgcag umozliwié
wykorzystanie potencjatu  Kalifornii
Dolnej
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Grupo Mexico planuje 3,1 mld USD inwestycji w przemyst

hutniczy

Szescioletni plan inwestycyjny Grupo Mexico obejmuje 2,3 mid USD na
rozbudowe istniejacych mozliwosci hutniczych w lezagcym na péinocy
stanie Sonora, gdzie znajduja sie najwieksze kopalnie firmy, oraz 815 min
USD na nowe linie energetyczne na Pétwyspie Kalifornijskim.

Jak przekazat agencji Reuters dyrektor wykonawczy Grupo Mexico, firma planuje
inwestycje rzedu 3,1 mld USD w infrastrukture hutniczg w stanie Sonora oraz
w infrastrukture energetyczng majgcg dostarczac tanig energie elektryczna dla
kopalni na odizolowanym potwyspie Baja. Szescioletni plan inwestycyjny
obejmuje 2,3 mld USD na rozbudowe istniejgcych mozliwosci hutniczych
w lezacym na péinocy stanie Sonora, gdzie znajdujg sie najwieksze kopalnie
firmy, oraz 815 mIn USD na nowe linie energetyczne na Potwyspie Kalifornijskim
(Baja). Wiceprezes Grupo Mexico, Xavier Garcia de Quevedo, zasygnalizowat
prawie 9 mld USD inwestycji roztozonych do 2027 roku, w tym zapowiedziang
wczedniej wynoszacg 2,8 mld USD na planowang kopalnie miedzi El Arco,
powigzang z inwestycja w energetyke na pétwyspie Baja. Reszta zostanie
roztozona na dodatkows infrastrukture, dwie inne kopalnie oraz nowe zdolnosci
rafinacji cynku. Garcia de Quevedo, ktéry spedzit pie¢ dekad w firmie
kontrolowanej przez drugiego najbogatszego cztowieka w Meksyku, uznata za
bezzasadne sugestie, ze ryzyko polityczne moze pokrzyzowac plany inwestycyjne
firmy. Podczas gdy bedaca od dwéch lat u wiadzy lewicowa administracja
prezydenta Andresa Manuela Lopeza Obradora wykazuje mieszane poparcie dla
gornictwa, Garcia de Quevedo stwierdzit, ze plany przedsiebiorstwa zaréwno
gornicze, kolejowe jak i energetyczne zostaty juz oméwione z wyzszymi
urzednikami rzgdowymi. Dodat, ze plany energetyczne w Baja przyniosg korzysci
nie tylko kopalni El Arco, a takze prywatnym oraz komercyjnym odbiorcom
energii w regionie obejmujgcym centrum turystyczne Los Cabos. Garcia
stwierdzit, ze ogromnego potencjatu Kalifornii Dolnej nie da sie wykorzysta¢ bez
elektrycznosci. Proponowana infrastruktura energetyczna obejmuje linie
przesytowa o dtugosci 500 km (310 mil) biegngca z pétnocy na potudnie.
W zesztym roku w obliczu obostrzen zwigzanych z pandemia Prezydent Lopez
Obrador uznat gérnictwo za branze strategiczng. Jednak byt szeroko krytykowany
za powolne tempo wydawania zezwolen i zatwierdzen, przypisywane cieciom
wydatkéw w ministerstwie Srodowiska, a takze za polityke zadnych nowych
koncesji. Grupo Mexico, trzecia pod wzgledem kapitalizacji rynkowej najwieksza
firma w kraju, za posrednictwem kontrolowanej spétki Southern Copper Corp.,
prowadzi dziatalnos¢ wydobywczg w obu Amerykach. Ma réwniez duzy udziat
w meksykanskich kolejowych przewozach towarowych oraz istotng obecnos¢
w krajowym sektorze naftowym, z tytutu zapewniania transportu rafinowanych
produktow dla panstwowego przedsiebiorstwa energetycznego Pemex, zaréwno
za pomoca kolei, jak i rurociggéw. Jak poinformowat Garcia de Quevedo, Grupo
Mexico, pigty co do wielkosci producent miedzi na Swiecie, ma w tym roku
obnizy¢ wytworstwo o nawet 1,5%, co wynika z nizszej produkcji w Peru. Dodat
jednak, ze do drugiego kwartatu 2023 r. ma zostac¢ uruchomiona nowa produkcja
miedzi, w tym dodatkowe 36 000 ton rocznie z kopalni El Pilar w Sonorze i 30 000
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ton rocznie z kopalni Buenavista. Dodatkowo, od 2027 r. jednostka El Arco ma
produkowac 190 000 ton rocznie. Jak podaje Garcia de Quevedo, Grupo Mexico
trzyma sie filozofii planowania inwestycji przy zatozeniu niskich cen miedzi,
zauwazajac, ze firma zazwyczaj planuje sprzedaz czerwonego metalu w cenie
okoto 5 500 USD/t, czyli znacznie ponizej rekordowego poziomu w historii
10 700 USD/t.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Zgodnie z informacjg podang 10 maja br., niemiecka firma zajmujaca sie
produkcjg miedzi rafinowanej, Aurubis, odnotowata w pierwszej potowie roku
podatkowego 2020-21 wzrost przerobu koncentratu 0 9,6% rok do roku, do 1,225
min ton. Przedstawiciele Aurubis, ktory jest najwiekszym na Swiecie
przedsiebiorstwem zajmujacym sie recyklingiem miedzi i wiodgcym Swiatowym
koncernem zajmujgcym sie produkcjg miedzi, podali do publicznej informaciji, ze
znacznie wyzszy przerdb koncentratu zostat zrealizowany pomimo nizszych
premii przerobowych (TC/RC). Na niskie TC/RC miata wptyw przede wszystkim
pogarszajgca sie dostepno$¢ materiatu na rynku. Optaty rafinacyjne (RC) za
przeréb ztomu miedzi i materiatéw z recyklingu pozostaty na podwyzszonym
poziomie (tj. Aurubis zakupit materiaty z wyzszym opustem w stosunku do ceny
gietdowej). Jak podata niemiecka spotka, przerdb innych materiatéow z recyklingu
réwniez wzrést, a nowe zaktady w Beerse (Belgia) i Berango (Hiszpania) miaty
znaczny pozytywny wptyw na wynik. Firma podata, ze produkcja katod
miedzianych wzrosta o 17% rok do roku do 554 000 ton w ciggu szesciu miesiecy
poprzedzajgcych 31 marca. Dodatkowo spétka podzielita sie informacja, ze podaz
ztomu miedzi i innych materiatéw do recyklingu poprawita sie w wyniku wzrostu
cen metali, widoczne to byto zwtaszcza na gtéwnych rynkach, w Europie i Stanach
Zjednoczonych. Firma podata, ze byta w stanie w petni zaopatrzy¢ swoje zaktady
produkcyjne w materiaty wejsciowe po dodatnich optatach rafineryjnych (TC/RC)
zaréwno w poprzednim kwartale, jak i po okresie sprawozdawczym.

Kanadyjska firma Teck Resources dostrzega niewielkie ryzyko podwyzszenia
podatkéw w Chile ze wzgledu na porozumienie o stabilnosci, ktére chroni
flagowy projekt miedziowy firmy Quebrada Blanca przed wyzszymi narzutami
fiskalnymi przez okres 15 lat. Chilijska izba nizsza zatwierdzita w tym miesigcu
ustawe, ktéra radykalnie podniesie podatki od wydobycia miedzi, w celu
sfinansowania programoéw spotecznych. Prezes Teck Don Lindsay wyrazit na
ostatniej konferencji Bank of America Securities Global Metals, Mining & Steel
zaufanie w stosunku do chilijskich instytucji. Jego zdaniem umowy stabilizacyjne
zostaly zaproponowane na przejrzystych i jednolitych zasadach zgodnie
z chilijskim prawem i dlatego teoretycznie nie podlegajg negocjacjom. Rzecznik
Teck, Chris Stannell, powiedziat, ze prezes Don Lindsay odnosi sie tylko do uméw
podatkowych zwigzanych z dziatalnoscig Teck w Chile, a nie do sytuacji panujgcej
w catym sektorze. Firma Teck, z siedzibg w Vancouver, ma przed sobg jeszcze
kilka wyzwan w najblizszym czasie, gdyz nie zdecydowano jeszcze, czy wznowié
proces sprzedazy nalezacych do firmy 80% udziatéw w kopalni miedzi Zafranal
w Peru, czy moze szuka¢ partnera do jej budowy. Podobne podejscie moze
sprawdzic¢ sie w projekcie San Nicolas w Meksyku. Teck, jak i inne firmy gornicze
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skorzystaty na wzroscie cen miedzi w zwigzku z rosngcym popytem w Chinach,
co, zdaniem Dona Lindsay, zwiekszyto wartos¢ tych aktywdw, sprawiajac, ze s3
cenniejsze niz przed pandemig COVID-19.

Panstwowa spotka Codelco, najwiekszy na Swiecie producent miedzi, podata
niedawno do wiadomosci publicznej, ze produkty grupy sa teraz w 100%
identyfikowalne, co jest kluczowym krokiem w dazeniu do zmniejszenia $ladu
weglowego i zwiekszenia zrownowazonego rozwoju dziatalnosci gornicze;.
Prezes Octavio Araneda powiedziat podczas seminarium internetowego, ze
$ledzenie miedzi w kopalniach Coldeco pomogtoby firmie w doktadniejszym
pomiarze postepéw w osigganiu celéw spotecznych i Srodowiskowych,
zapewniajac jednoczesnie coraz bardziej wymagajacym klientom dowdd tych
wysitkéw. Zdaniem Aranedy, mozna teraz stwierdzi¢, ze 100% produktow spoétki
jest $ledzonych... co pozwoli nam uzyska¢ bardzo duzg przejrzystos¢ w zakresie
zuzycia zasobow". Informacja pojawita sie w ramach szerszego dazenia firmy do
zmniejszenia zuzycia wody, recyklingu odpadéw przemystowych i ograniczenia
emisji dwutlenku wegla do 2030 r. W trakcie seminarium internetowego spo6tka
poinformowata, ze narzedzie, ktére opracowano w celu zapewnienia
identyfikowalnosci, pomoze zapewni¢ osiggniecie tych celdow w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju. Rosnacy popyt na pojazdy elektryczne, kluczowy
element globalnej walki ze zmianami klimatycznymi, spowodowat zwiekszenie
znaczenia sladu weglowego i zréwnowazonego charakteru surowcéw, takich jak
miedz, kobalt i lit.

Wedtug chinskiej agencji informacyjnej Antaike, gtébwne huty miedzi w Chinach
zwiekszyty produkcje w kwietniu o 0,85% w poréwnaniu z poprzednim
miesigcem. Produkcja cynku réwniez wzrosta, jednak produkcja otowiu spadta
wzgledem marca. Produkcja katod miedzianych z 22 badanych firm wyniosta
799 500 ton w miesigcu, w ktérym praktycznie nie byto postojéw remontowych.
Poziom produkcji wzrést o 12,85% w poréwnaniu z dotknietym koronawirusem
kwietniem 2020 r. 22 huty wyprodukowaty tgcznie 3,07 min ton katod
miedzianych w pierwszych czterech miesigcach 2021 r., tj. o 13,4% wiecej, niz
w tym samym okresie rok wczesniej. Wzrost poziomu produkcji wynika z nizszej
bazy produkcyjnej obserwowanej w ubiegtym roku, spowodowanej pandemig.
Remonty w Tongling Nonferrous, Yunnan Copper i Jinchuan Group, a takze plan
hutniczy majacy na celu ograniczenie zakupéw koncentratéw w 2021 r.
spowoduja spadek produkcji w maju do okoto 760 000 ton, tj. o 5,2% r/r.
W miedzyczasie 15 gtéwnych hut miedzi w Chinach osiggneto konsensus, co do
ograniczenia zakupéw koncentratéw miedzi w 2021 r. do tgcznie 1,26 min ton,
czyli o 8,8% mniej niz rok wczesniej. Moze to réwniez wplyna¢ na produkcje
w krajowych hutach. Produkcja cynku i stopéw cynku z 51 chifskich hut wyniosta
w kwietniu 438 000 ton, co oznacza wzrost o 3,7% r/r i 6,4% m/m, natomiast
prognoza przewiduje tylko niewielki wzrost w maju do 440 000 ton. Produkcja
otowiu w gtéwnych hutach w kwietniu wzrosta o 1,3% r/r, ale spadta o 22 000 ton
od marca do 391 000 ton, co prawdopodobnie wskazuje na ograniczong podaz
koncentratu otowiu i ograniczenie produkcji w maju do okoto 400 000 ton.
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Chilijska spotka Codelco, najwiekszy na Swiecie producent miedzi, ogtosita, ze
wkrotce rozpocznie realizacje wartego 1,4 mld USD projektu majgcego na celu
przedtuzenie wydobycia w oddziale Salvador do 2068 roku. Projekt Rajo Inca ma
na celu przeksztatcenie Salvadoru z podziemnej kopalni w odkrywke.
Rozpoczecie prac planowane jest w ciggu najblizszych kilku tygodni, aby
w pierwszej potowie 2023 r. osiggnac¢ produkcje 90 000 ton. Codelco jest w trakcie
zaplanowanego na 10 lat i wartego 40 mld USD programu, majgcego na celu
modernizacje rozlegtych, ale starzejacych sie kopaln, ktére w ostatnich latach
odnotowujg gwattowny spadek jakosci rudy. Salvador dziata od 1959 roku i ma
najnizszg produktywnos$¢ ze wszystkich kopalin miedzi Codelco, produkujac
zaledwie 50 600 ton, czyli nieco ponizej 3% catkowitej produkcji spétki z zesztego
roku. Zarzad spotki zatwierdzit plan i jego finansowanie w styczniu.

Metale Szlachetne

Nowa cyfrowa gietda oferuje inwestorom ekspozycje na ztoto

oraz finansowanie firmom gérniczym

Australijska platforma cyfrowa oferuje mozliwosé inwestycji w zioto
zkopalni we wczesnym stadium rozwoju, jednoczes$nie udostepniajac
srodki finansowe firmom gérniczym na rozwéj ich aktywow.

Inwestorzy poszukujgcy mozliwosci ulokowania kapitatu w kopalniach ztota na
wczesnym etapie rozwoju mogg kupowac z rabatem metale szlachetne warte
miliony dolaréw, ktére w przysztosci bedg wydobywane z tych kopaln. Miejscem
transakgcji jest gietda cyfrowa, a pieniadze z zakupu majg m.in. pomaéc firmom
gbérniczym finansowa¢ rozwdj ich aktywédw. Produkty zabezpieczane fizycznie,
takie jak fundusze typu ETF, sg jednym ze sposobdw dostepu inwestoréw do
inwestycji w ztoto, ale nie oferujg one rabatéw lub kapitatu dla firm
wydobywczych, ktére muszg rozwing¢ swojg dziatalno$¢. Kopalnie w Australii
i Ekwadorze udostepnity do sprzedazy ztoto warte w obecnych cenach okoto 93,5
min USD. Nastepnie internetowa platforma handlowa z siedzibg w Australii
(Digital Metal Exchange DMX), ktéra zostanie uruchomiona w czerwcu
zdyskontowata warto$¢ kruszcu do 80 min USD. Przyszta produkcja kruszcéw jest
zamieniana na tokeny lub aktywa cyfrowe, ktérymi mozna swobodnie handlowa¢
na gietdzie i wymienia¢ w terminie zapadalnosci na fizyczny metal lub gotéwke.
Prezes platformy DMX, Jeremy Samuel poinformowat, ze jego firma oferuje okoto
50 000 uncji ztota w postaci aktywow cyfrowych, dyskontowanych od ceny spot
wedtug réznych stawek, w zaleznosci od lokalizacji kopalni, czy czasu dostawy.
Rabat jest obliczany przez algorytm i dostosowywany w czasie rzeczywistym
w miare postepu budowy kopalni. Wsrod inwestoréw znajda sie osoby fizyczne,
fundusze, ktére zarzgdzajg inwestycjami oséb o bardzo wysokich dochodach
oraz producenci bizuterii. Jeremy Samuel twierdzi, ze wspodtczesni klienci
wymagaja przejrzystosci i wiedzy o pochodzeniu produktéw, ktére kupujg
i uzywajg. Zapewnit przy tym, ze jest w stanie doktadnie wskaza¢, skad pochodzi
ztoto.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Badania pokazuja, ze wspétczynnik
korelacji miedzy chinskim PPl a CPI
w USA wyniést w ostatnich latach az 0,61

Rosngce koszty w chinskich fabrykach wysytaja sygnat

inflacyjny dla Swiata

Bloomberg Commodity Spot Index, osiggnat w tym miesigcu najwyzszy
poziom od 2011 r., a jego wzrost od czteroletniego minimum z marca
ubiegtego roku wyniést ponad 70%. Dodatkowo, dolarowa wartosé
chinskiego eksportu w kwietniu wzrosta o 32,3% rok do roku, to pokazuje,
jak silny jest obecnie popyt na chinskie towary. Ekonomisci uwazaja, ze
obserwowany wzrost cen przy skokowym wzroscie popytu przetozy sie na
okres wyzszej inflacji.

W kwietniu wskaznik cen producenckich w Chinach (PPI) wzrést najmocniej od
2017 roku. Podrozato wszystko, od ropy i metali po sruby i karton. Po drugiej
stronie Pacyfiku amerykanskie wskazniki cen towaréw importowanych z Chin
wzrosty w marcu o 1,8% rok do roku, co jest najwiekszym wzrostem od prawie
dziewieciu lat. Wielkg niewiadoma jest jak trwaty okaze sie skok kosztéw i jaka
cze$¢ presji cenowej z Chin dotknie konsumentéw spoza Panstwa Srodka. Jeéli
zakt6cenia w tancuchu dostaw spowodowane przez pandemie Covid-19 ustgpia
- i kiedy minie efekt poréwnan do zesztorocznych zanizonych w konsekwencji
pandemii cen - inflacja moze okaza¢ sie pozorna. Duza rozbiezno$¢ miedzy
cenami komponentéw, a cenami produktéw koricowych chinskich producentéw
wskazuje, ze koszty te jeszcze nie sg przenoszone na konsumentéw. Ceny
surowcow wzrosty w kwietniu o 15,2% w poréwnaniu z rokiem ubiegtym, a ceny
wyroboéw gotowych o ponad 5,4%. Kwietniowy odczyt oficjalnego indeksu
menedzeréw odpowiedzialnych za zakupy w przemysle réwniez pokazat, ze ceny
materiatdw produkcyjnych wzrosty znacznie bardziej, niz ceny produktéw
koncowych. Producenci szukajg sposobdéw na obejscie wysokich kosztéw
i oszczednosci, aby uniknaé podnoszenia cen. Wyzsze ceny wptynetyby na ceny
na potkach sklepowych w USA. Badania przeprowadzone przez Standard
Chartered Plc pokazujg, ze wspotczynnik korelacji miedzy chirskim PPl a cenami
konsumenckimi w USA wynidst w ostatnich latach az 0,61. Wydaje sie, ze relacja
ta nadal sie utrzymuje, chociaz wahania kurséw walutowych i inne zmienne mogg
wptywac na transfer wzrostu cen. Inne kraje bedace liderami produkcji, w tym
Stany Zjednoczone, Niemcy oraz Korea Potudniowa, réwniez odczuwajg wzrost
kosztéw. Bloomberg Commodity Spot Index, ktéry Sledzi Swiatowe ceny 23
surowcow, osiggnat w tym miesigcu najwyzszy poziom od 2011 r., a jego wzrost
od czteroletniego minimum z marca ubiegtego roku wyniést ponad 70%.
W kwietniu eksport Chin wzrést o 32,3% rok do roku, liczac w dolarach, co
pokazuje, jak silny jest obecnie popyt na chinskie towary. Jest to powdd, dla
ktérego ekonomisci uwazajg, ze kombinacja wzrostu cen i skokowego wzrostu
popytu przetozy sie na okres wyzszej inflacji. Wilson Lam, ktorego fabryki
w Shenzhen produkujg opakowania dla Swiatowych marek kosmetykéw i perfum
oraz metalowe nakretki i inne akcesoria do butelek whisky i koniaku, uwaza, ze
nieuniknione jest, iz czeS¢ wzrostu kosztéw bedzie musiata zostac przeniesiona
na jego klientdow w Europie. W ramach reakcji na zaistniatg sytuacje Chiny planujg
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wzmochnienie kontroli nad podazg i popytem na towary, co ma ograniczy¢
»hieuzasadnione” wzrosty cen i zapobiec przenoszeniu ich na konsumentéw.
Ceny towarow takich jak wegiel, stal, ruda zelaza i miedz - ktérych Chiny s3
najwigkszym na Swiecie konsumentem - wzrosty w tym roku, napedzane przez
ozywienie popytu po otwarciu gospodarek i zwiekszeniu ptynnosci finansowej na
catym S$wiecie. Chiny zapowiedzialy zmiany w handlu i tworzeniu zapaséw
towaréw oraz wzmocnienie kontroli zaréwno nad rynkami kasowymi, jak
i terminowymi. Beda one nakierowane na ukrécenie niewtasciwych praktyk
handlowych i monitorowanie aktywnos$ci majacej na celu podbijanie cen. Wedtug
rzgdowego komunikatu, Chiny utrzymajg stabilng polityke pieniezng i, co do
zasady, stabilny kurs juana. Dodatkowo, zapowiedziano pomoc matym i mikro
przedsiebiorcom, aby mogli sobie skutecznie poradzi¢ z trudnosciami
produkcyjnymi i operacyjnymi w Srodowisku rosngcych kosztéw.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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O

Publikacja Okres Odczyt' Poprzednio Konsensus 2
Francja
DATATATA] 12-maj  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Kwi 1,6% WV 1,7% 1.7% =
DATATATA] 12-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Kwi 12% WV 1,3% 13% w
DATA] 21-maj  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Maj 57,0 51,6 53,7
SO 21-maj PMI w przemysle - dane wstepne Maj 59,2 58,9 58,5
Wiochy . .
DSOS 11-maj  Produkcja przemystowa (wda, rdr)$ Mar 37,7% -0,8% 37,1%
SOOD 17-maj  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Kwi 1,0% = 1,0% 1,0% ©O
Wielka Brytania f’; g
DSOOOO 12-maj PKB (rdr) - dane wstepne I kw. -6,1% -7.3% -6,1% O
SOOOO 12-maj PKB (kdk) - dane wstepne 1 kw. -1,5% WV 1,3% -1,6%
DSOS 12-maj  Produkcja przemystowa (rdr) Mar 3,6% -3,5% 2,9%
SO 18-maj  Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Mar 48% WV 4,9% 49%
SOOD 19-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi 1,5% 0,7% 1,5% O
SO 21-maj PMI w przemysle (sa) - dane wstepne Maj 66,1 60,9 60,8
DDA 21-maj  PMI ogdélny (composite) - dane wstepne Maj 62,0 60,7 61,9
Japonia @
SOODO 18-maj PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane wstepnef I kw. 51% V 11,6% -45% o
SOOOD 18-maj  PKB (kdk, sa) - dane wstepne I kw. -1.3% WV 2,8% -1,1% -
DSOS 19-maj  Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Mar 34% VWV 4,0% -
SOOD 21-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi -04% WV -0,2% -0,5%
SO0 21-maj  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Maj 481 V¥ 51,0 -
SO0 21-maj  PMI w przemysle - dane wstepne Maj 525 V¥ 53,6 -
Chile L
SO0 14-maj  Gtéwna stopa procentowa BCCh Maj 0,50% = 0,50% 0,50% O
DATATA LA 18-maj  PKB (rdr) I kw. 0,3% 0,0% 05% w»
Kanada I * I
SOSOD 19-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi 3,4% 2,2% 3,2%

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: 21-maj-21) Zmiana ceny’ 0d poczatku roku?
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 10 011,00 Vv -34% 13,1% 29,3% 85,8% 8 927,51 7 755,50 10724,50
Molibden 13,27 13,0% 20,1% 32,3% 57,4% 11,46 9,95 13,27
Nikiel 17 047,00 Vv -54% 5,9% 3,1% 33,6% 17 368,92 15907,00 19689,00
Aluminium 2 403,00 VvV -46% 8,6% 21,5% 61,6% 219582 1951,50 256500
Cyna 32 362,00 vV -36% 19,1% 57,6% 105,3% 27 131,79 2096500 34 462,00
Cynk 2981,00 0,3% 6,7% 9,5% 49,3% 2797,06  2539,00 306350
Otéow 2 223,50 0,2% 13,6% 12,8% 34,4% 2 040,42 1896,00 2 228,50
LBMA (USD/troz)
Srebro 27,80 1,6% 15,8% 5,0% 61,6% 26,29 24,00 29,59
Ztoto 2 1 875,90 2,1% 109% V¥V -0,8% 8,8% 179391 168395 194320
LPPM (USD/troz)
Platyna?’ 1198,00 VvV -37% 1,4% 11,4% 40,8% 1179,87 1016,00 1294,00
Pallad 2 2 832,00 v -0,9% 7,9% 19,5% 36,3% 255518  2258,00 3 000,00
Waluty*
EURUSD 1,2188 1.1% 39% Vv -0,7% 10,8% 1,2045 1,1725 1,2338
EURPLN 4,4958 VvV -1.8% Vv -35% V¥V -26% V -09% 4,5507 4,4773 4,6603
USDPLN 3,6778 VvV 29% VvV -73% V -21% V -11,0% 3,7802 3,6656 3,9676
USDCAD 1,2061 vV -08% V -41% V -53% V -13,4% 1,2546 1,2051 1,2828
USDCNY 6,4340 00% Vv -1.8% VvV -14% V -96% 6,4858 6,4166 6,5718
USDCLP 716,41 22% V -2,1% 07% WV -12,5% 718,08 693,74 741,40
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 0,147 v 001 v -005 v -009 v -021 0,191 0,147 0,241
3m EURIBOR -0,543 v -001 v -001 0,00 v -026 -0,541 -0,556 -0,529
3m WIBOR 0,210 - 000 - 000 - 000 v -047 0,210 0,210 0,210
5-letni swap st. proc. USD 0,911 004 v -015 0,48 0,54 0,791 0,416 1,093
5S-letni swap st. proc. EUR -0,232 0,03 0,08 0,23 0,05 -0,345 -0,485 -0,209
5-letni swap st. proc. PLN 1,623 0,26 0,35 1,01 0,91 1,086 0,583 1,623
Paliwa
Ropa WTI Cushing 6370 Vv -1,8% 7,7% 31,3% 86,4% 59,93 47,62 66,27
Ropa Brent 66,38 v -28% 6,4% 29,7% 89,3% 62,77 50,02 69,57
Diesel NY (ULSD) 199,07 v -1,2% 12,4% 34,7% 106,5% 181,41 146,07 207,82
Pozostate
VIX 20,15 3,46 075 v -260 v -938 21,53 16,25 37,21
BBG Commodity Index 90,89 v -30% 8,9% 16,5% 44,2% 85,32 78,64 93,88
S&P500 4155,86 v -1,8% 4,6% 10,6% 40,9% 3970,55 370065 423260
DAX 15 437,51 0,2% 2,9% 12,5% 39,5% 14517,91 13432,87 15459,75
Shanghai Composite 3 486,56 2,0% 1,3% 0,4% 21,6% 349844 3357,74 3696,17
WIG 20 2139,06 2,0% 10,3% 7,8% 30,6% 199251 187685 213906
KGHM 198,00 Vv -10,1% 4,1% 8,2% 144,1% 195,85 166,70 223,80

°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

11/13



C

KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy | 24 maja 2021

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
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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| PLN - kurs wzgledem USD (l. 0$) i EUR (p. 0$) wg NBP
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 10 - 23 maja 2021

= 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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