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MiedZ: Niewystarczajgca Swiatowa dostepnos¢ miedzi, kluczowego
metalu uzywanego w okablowaniu, pojazdach elektrycznych i innej
elektronice, moze ograniczy¢ globalne ambicje klimatyczne. Wyjsciem
zsytuacji jest zaaprobowanie przez regulatoréw wiekszej liczby
projektow wydobywczych (str. 2).

Metale szlachetne: Mennica panstwowa z Wielkiej Brytanii podpisata
umowe z kanadyjskim start-upem Excir na wykorzystanie technologii
umozliwiajgcej zrownowazong gospodarke metalami szlachetnymi.
Potencjat tej technologii pozwoli zmniejszy¢ negatywny wptyw odpadéw
elektronicznych na $rodowisko przy zachowaniu cennych surowcéw
i budowaniu nowych umiejetnosci, ktére pomoga stworzy¢ gospodarke
0 obiegu zamknietym (str. 6).

Bank Swiatowy: Gwattowny wzrost cen energii w krotkim terminie
prezentuje istotne ryzyko dla $wiatowej inflacji, a jesli sie utrzyma
dtuzej, moze réwniez spowolni¢ wzrost w krajach importujacych energie
(str. 7).

Zapasy miedzi na Szanghajskiej gieldzie metali na najnizszym
poziomie od co najmniej pieciu lat

400

300

200

100

0

mmm 73kres zapasow w latach 2016-2020 (tys. ton)*
== == Srednie zapasy na wlatach 2016 - 2020 (tys. ton)*
e 73pASY W 2021 1. (tys. ton)*

o W \_(\’o‘ \L\i\i\ ((\'B"\ as W a* Wt Q?)'l o %(0

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz S.A.

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 12)
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| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Zapasy dostepnej w magazynach LME

miedzi spadty do
niewidzianych od ponad 25 lat

poziomoéw

Miedz

Cele klimatyczne zagrozone niskg globalng podaza miedzi
Niewystarczajgca Swiatowa dostepnos¢ miedzi, kluczowego metalu
uzywanego w okablowaniu, pojazdach elektrycznych i innej elektronice,
moze ograniczy¢ globalne ambicje klimatyczne. WyjSciem z sytuacji jest
zaaprobowanie przez regulatoré6w wiekszej liczby projektéw
wydobywczych.

Jak uwaza prezes Freeport-McMoRan Inc. Richard Adkerson, niska Swiatowa
dostepnos$¢ miedzi, kluczowego metalu uzywanego w okablowaniu, pojazdach
elektrycznych i innej elektronice, ograniczy globalne ambicje klimatyczne. Jak
dodat, wyjsciem z sytuacji jest zaaprobowanie przez regulatoréw wiekszej liczby
projektéw wydobywczych. Ostrzezenie pojawia sie w czasie, gdy Swiatowi
przywédcy beda rozmawia¢ na temat sposobéw tagodzenia zmian
klimatycznych, na majacej sie odby¢ w tym miesigcu konferencji COP26.
Wszystko odbywa sie przy jednoczesnym sprzeciwie wobec nowych kopalh tak
zwanych metali strategicznych ze strony niektérych spotecznosci i ekologdéw. Po
tym, jak firma opublikowata lepsze niz oczekiwano wyniki kwartalne, prezes
Freeport powiedziat, ze nadejdzie czas, kiedy na Swiecie zabraknie miedzi.
Dostepnosc¢ czerwonego metalu to prawdziwy problem dla branzy. Jako wczesny
sygnat ostrzegawczy wskazat zapasy dostepnej miedzi w globalnym systemie
magazynowym Londynskiej Gietdy Metali, ktére spadty do pozioméw
niewidzianych od ponad 25 lat. Rzady Peru i Chile - dwdéch najwiekszych
$wiatowych producentéw miedzi - zagrozity ostatnio podniesieniem podatkéw
od wydobycia. Natomiast administracja prezydenta USA Joe Bidena podjeta kroki
w celu zablokowania nalezgcej do Antofagasta Plc., zlokalizowanej w Minnesocie
kopalni, ostatniego z szeregu projektdw wydobywczych, przeciwko ktérym
wystapita. Adkerson, ktéry réwniez przewodniczy globalnej grupie handlowej
przemystu wydobywczego, okreslit sytuacje polityczng w Waszyngtonie jako
Jfamigtowke”. Adkerson uwaza, ze urzednicy Bidena rozumiejg znaczenie miedzi
dla celow klimatycznych, ale raczej nie obnizg standardéw dotyczacych zezwolen
na kopalnie, poniewaz jest to po prostu sprzeczne z ich linig polityczna.
Tymczasem, z powodu niskiej podazy, ceny miedzi wzrosty w tym miesigcu o 10%,
a analitycy spodziewaja sie, ze popyt bedzie rést wraz z globalng gospodarka.
Sam Freeport odczuje skutki tego wzrostu cen. Firma z siedzibg w Phoenix
zamierza wymieni¢ swojg flote ciezaréwek ze spalinowej na elektryczng lub
wodorowg. Adkerson powiedziat, ze to posunigcie pociggnie za soba duze koszty.
Dodat, ze zmiana jest niezbedna dla branzy, aby pokaza¢, ze powaznie podchodzi
do walki ze zmianami klimatu poprzez wtasng dziatalnos¢, ktéra wkrétce obejmie
réwniez operacje recyklingu w Hiszpanii. Adkerson poinformowat, ze Freeport
bada tez sposoby wyptukiwania miedzi z hatd odpadéw sktadowanych
w kopalniach na catym $wiecie. Dodat, ze Swiat potrzebuje wiecej miedzi.
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A jednak wieksza produkcja miedzi, dopdki technologia sie nie rozwinie, bedzie
skutkowa¢ wiekszg emisjg dwutlenku wegla.

Zijin otwiera serbska kopalnie miedzi i ztota

Pierwsza faza projektu obejmuje wydobycie bardzo bogatej rudy, wedtug
oczekiwan w 2021 r. produkcja ma wynies$¢ 50 tys. ton miedzi i 3 tony zlota.
Wraz z otwarciem dolnej strefy projektu Timok, udziat Serbii w catkowitej
produkcji miedzi w Europie moze wzrosnac z 5% do 18%, co uczynitoby
Serbie drugim po Polsce producentem miedzi w Europie.

Chinska firma Zijin Mining rozpoczeta dziatalno$¢ nowej serbskiej kopalni miedzi
i ztota, ktéra ma sprawi¢, ze batkanski kraj stanie sie drugim co do wielkosci
producentem miedzi w Europie. Cukaru Peki, jest gorng strefg miedziowo-
ztotowego projektu Timok, bedacego czescia jedynego kompleksu
wydobywczego miedzi w Serbii, operacji RTB Bor, ktérej wiascicielem jest Zijin.
Do tej pory w nowg kopalnie gtebinowa, ktéra ma mieé roczng zdolnos¢
produkcyjng na poziomie 3,3 miliona ton rudy, firma zainwestowata 474 miliony
dolaréw. Na swojej stronie internetowej firma podata, ze pierwsza faza projektu
obejmuje wydobycie bardzo bogatej rudy i wedtug oczekiwan w 2021 r.
produkcja ma wynies$¢ 50 tys. ton miedzi i 3 tony ztota. Wraz z otwarciem dolnej
strefy projektu Timok, udziat Serbii w catkowitej produkcji miedzi w Europie moze
wzrosng¢ z 5% do 18%, co wedtug ministerstwa energetyki uczynitoby Serbie
drugim po Polsce producentem w Europie. Ambasador Chin w Serbii Chen Bo
podczas ceremonii otwarcia kopalni w Bor stwierdzit, ze ten projekt jest wazny
dla rozwoju gospodarki Serbii, a takze dla wzmocnienia wspotpracy miedzy
Serbig a Chinami. W 2018 r. Zijin Mining zostat strategicznym partnerem Serbii
w RTB Bor, zobowigzujgc sie do zainwestowania 1,26 miliarda dolaréw w zamian
za 63% udziatéw. Podczas ceremonii otwarcia w Bor prezydent Serbii Aleksandar
Vucic stwierdzit, ze chinska inwestycja przyniesie korzysci firmie i zubozatej
wschodniej czesci Serbii. Do tej pory Chiny zainwestowaty juz w Serbii miliardy
euro. Inwestycje miaty gtéwnie forme pozyczek na finansowanie projektéw
autostradowych i energetycznych, w ramach tzw. inicjatywy pasa i drogi majacej
na celu otwarcie nowych potaczen w handlu zagranicznym.

Glencore zamierza zbudowaé¢ w Wielkiej Brytanii zaktad

recyklingu elektroSmieci

Jednostka bedzie miata na celu recykling zuzytej elektroniki z Wielkiej
Brytanii i Europy kontynentalnej. Poza Wielka Brytanig Glencore planuje
odbudowac zaktad e-ztomu w Arkansas, ktéry kupit w 2019 roku.

Glencore, firma goérniczo handlowa dowie sie w tym miesigcu, czy otrzyma
pozwolenie na zbudowanie w Wielkiej Brytanii zaktadu recyklingu elektroniki.
W wypadku pozytywnej decyzji jednostka mogtaby zosta¢ uruchomiona w ciggu
18 miesiecy. Ponowne wykorzystanie ztomu bedzie miato kluczowe znaczenie dla
ograniczenia szkodliwej emisji i transformacji energetycznej. Recykling wymaga
znacznie mniej energii, w przypadku miedzi jest to od 80% do 90% mniej, niz
produkcja pierwotna. Wedtug brytyjskiej rzagdowej agencji ds. bezpieczenstwa
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i zdrowia publicznego, kazdego roku w Wielkiej Brytanii wyrzuca sie okoto
2 miliony ton odpadéw elektronicznych, takich jak komputery, telewizory
i telefony komérkowe. W wywiadzie dla agencji Reuters szef dziatu recyklingu
miedzi i odpadéw elektronicznych w Glencore, Kunal Sinha, oswiadczyt, ze
zlokalizowana w Wielkiej Brytanii jednostka bedzie miata na celu recykling zuzytej
elektroniki z Wielkiej Brytanii i Europy kontynentalnej. Do momentu wyjasnienia
kwestii formalnych, Sinha odmowit podania miejsca, w ktérym miataby sie
znajdowac placéwka oraz podania jakichkolwiek innych szczegétéw dotyczacych
projektu. Dodat jednak, ze po wydaniu zezwolenia przez rzad brytyjski obiekt
moze zosta¢ uruchomiony w ciggu 12 do 18 miesiecy. Jak wynika z raportu ONZ
z 2020 roku, wartos¢ surowcéw, w tym zelaza, miedzi, ztota i innych metali
szlachetnych w Swiatowych odpadach elektronicznych (e-odpadach) osiggneta
w 2019 roku 57 miliardéw dolaréw, z czego odzyskano zaledwie 10 miliardéw
dolaréw. Glencore odzyskat z surowcéw wtérnych, w tym ztomu elektronicznego,
okoto 27 000 ton miedzi, 132 000 uncji ztota, 1,3 miliona uncji srebra, 16 000 uncji
palladu i 5 000 uncji platyny. Od lat 90tych firma poddata recyklingowi ponad
milion ton ztomu elektronicznego. Poza Wielkg Brytanig Glencore planuje
odbudowac zaktad e-ztomu w Arkansas, ktory kupit w 2019 roku. Ztom zazwyczaj
stanowi jedng trzecig z okoto 30 milionéw ton rocznych $Swiatowych dostaw
miedzi. Produkcja miedzi Glencore ze zrédet wtasnych wyniosta w ubiegtym roku
1,26 min ton.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

W oparciu o dane celne, Platts podaje, ze we wrzesniu chinski import miedzi
rafinowanej wzrést o 3,8% miesigc do miesigca do 245 290,5 ton. Wzrost byt
zgodny z oczekiwaniami rynku, poniewaz od lipca okno arbitrazu importowego
zostato ponownie otwarte, a jak podajg Zrédta branzowe popyt na rynkach
krajowych ulegt ozywieniu. Wzrost importu nastepuje po czterech kolejnych
miesigcach spadkéw. Chinski import nieprzetworzonej miedzi i produktéw
z miedzi osiggnat we wrzesniu 406 015,6 ton, czyli o 3% wiecej niz w poprzednim
miesigcu. Tymczasem import koncentratéw miedzi we wrzesniu wzrést o 11,6%
miesigc do miesigca do 2,11 min ton.

Wedtug danych Narodowego Biura Statystycznego wrzesniowa produkcja miedzi
rafinowanej w Chinach wzrosta o 2,4% rok do roku do 885 tys. ton, co jest
najwyzszym miesiecznym poziomem od kwietnia. Wobec sierpnia produkcja
wzrosta o 1,3%. Wskazuje to na niewielki wptyw na huty miedzi ograniczen
zwigzanych z utrudnieniami w dostawach energii elektrycznej w Chinach.
Rosngce optaty za przetwarzanie i rafinacje oraz wysokie ceny produktu
towarzyszgcego jakim jest kwas siarkowy, zachecajg huty do zwiekszania
produkgcji. Firma konsultingowa CRU szacuje, ze we wrzesniu straty wyniosty
jedynie okoto 11 000 ton planowanej produkcji miedzi rafinowanej - w Jiangsu,
Yunnan i Guangxi.

Jak podaje w swoim najnowszym biuletynie miesiecznym International Copper
Study Group (ICSG), Swiatowy rynek miedzi rafinowanej wykazat w lipcu 31 tys.
ton deficytu, w porownaniu z 98 tys. ton deficytu w czerwcu. Wedtug ICSG po
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pierwszych 7 miesigcach roku rynek osiggnat deficyt na poziomie 138 tys. ton
w poréwnaniu z 41 tys. ton deficytu w tym samym okresie rok wczes$niej.
Swiatowa produkcja miedzi rafinowanej w lipcu wyniosta 2,07 min ton,
a konsumpcja 2,11 min ton.

Chilijskie Codelco, najwieksza na Swiecie firma produkujgca miedz gornicza,
zaoferowata sprzedaz miedzi europejskim odbiorcom z premia 128 USD za tone
w 2022 r., co jest najwyzszym poziomem od 2015 r. i oznacza wzrost o ponad
20% w stosunku do 2020 r. Premie ustalone przez panstwowe Codelco za
fizyczng dostawe miedzi, ptacone dodatkowo do ceny miedzi na Londynskiej
Gietdzie Metali, s postrzegane jako punkt odniesienia dla rocznych kontraktow
handlowych, co oznacza, ze premie ustalane przez innych producentéw zostang
prawdopodobnie ustalone na podobnym poziomie.

5/12



C

KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy | 25 pazdziernika 2021

Metale Szlachetne

Brytyjska Mennica Krélewska zamierza odzyskiwac ztoto

i srebro ze starych telefonéw komérkowych

Mennica panstwowa z Wielkiej Brytanii podpisata umowe z kanadyjskim
start-upem Excir na wykorzystanie technologii umozliwiajacej
zrébwnowazong gospodarke metalami szlachetnymi. Potencjat tej
technologii  pozwoli zmniejszy¢ negatywny wplyw odpadéw
elektronicznych na Srodowisko przy zachowaniu cennych surowcéw
i budowaniu nowych umiejetnosci, ktére pomoga stworzy¢ gospodarke
o obiegu zamknietym.

Mennica Krélewska (The Royal Mint) ma na celu wprowadzenie do Wielkiej
Brytanii pionierskiej technologii, ktéra umozliwi recykling zuzytych telefonéw
komoérkowych i laptopéw w celu odzyskania ziota, srebra i innych metali
szlachetnych. Rzagdowy producent monet podpisat umowe z kanadyjskim start-
upem Excir na wykorzystanie pierwszej na swiecie technologii umozliwiajace;j
zrobwnowazong gospodarke metalami szlachetnymi. W swojej jednostce
zlokalizowanej w Potudniowej Walii Mennica Krélewska zamierza wykorzysta¢
opartg na procesach chemicznych technologie, ktéra ma pozwoli¢ na
odzyskiwanie metali szlachetnych z e-odpadéw, takich jak telefony i laptopy.
Przeprowadzone préby technologii w Mennicy Krélewskiej pozwolity na
uzyskanie ztota o czystosci 999,9 i podobny efekt jest mozliwy réwniez dla
palladu, srebra i miedzi. Technologia chemiczna w ciggu kilku sekund selektywnie
wydobywa metale szlachetne z uktadéw scalonych, oferujac zréwnowazone
rozwigzanie dla ponad 50 milionéw ton e-odpadéw produkowanych kazdego
roku na catym $wiecie. Obecnie na calym $wiecie mniej niz 20% e-odpaddw jest
poddawanych recyklingowi, a metale szlachetne wyceniane na okoto
57 miliardéw dolaréw amerykanskich (41 miliardéw funtéw) sg w duzej mierze
wyrzucane. Goéry e-odpadéw trafiajg na wysypiska lub sg wysytane za granice
w celu przetworzenia w hutach. Eksperci uwazaja, ze nawet 7% Swiatowego ztota
moze znajdowac sie w e-odpadach, przy czym w tonie e-odpadéw znajduje sie
100 razy wiecej ztota niz w tonie rudy ztota. Anne Jessopp, dyrektor naczelna
Royal Mint, stwierdzita, ze to partnerstwo stanowi znaczacy kamieri milowy dla
mennicy. Dodata rowniez, ze potencjat tej technologii jest ogromny, zmniejszajac
wptyw odpadoéw elektronicznych, zachowujac cenne surowce i budujac nowe
umiejetnosci, ktére pomagaja tworzy¢ gospodarke o obiegu zamknietym.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Bank Swiatowy dostrzega ,znaczne” ryzyko inflacyjne

zwigzane z wysokimi cenami energii

Gwaltowny wzrost cen energii w krétkim terminie prezentuje istotne
ryzyko dla Swiatowej inflacji, a jesli sie utrzyma dtuzej, moze réwniez
spowolni¢ wzrost w krajach importujacych energie.

W swoim najnowszym raporcie dotyczacym rynkéw towarowych Bank Swiatowy
podat, ze po wzroscie o ponad 80% w 2021 r., oczekuje sie, ze w 2022 r. ceny
energii jeszcze wzrosng, podsycajgc znaczaco krotkoterminowe ryzyko dla
globalnej inflacji zwtaszcza w gospodarkach wschodzacych. Bank stwierdzit, ze
ceny energii powinny zacza¢ spada¢ w drugiej potowie 2022 r., gdy ograniczenia
dostaw ulegnga ztagodzeniu, i gdy po silnych wzrostach z 2021 r. zaczna réwniez
spada¢ ceny surowcdw nieenergetycznych, takich jak ptody rolne i metale. Jak
uwaza Ayhan Kose, gtéwny ekonomista i dyrektor The World Bank's Prospects
Group, zespotu opracowujgcego raport, ze gwattowny wzrost cen energii
w krétkim terminie prezentuje istotne ryzyko dla Swiatowej inflacji, a jesli sie
utrzyma, moze réwniez spowolni¢ wzrost w krajach importujgcych energie.
Gwattowne odbicie notowan surowcéw okazuje sie bardziej znaczace, niz
wczesdniej przewidywano. W czasie wychodzenia z ubiegtorocznej globalnej
recesji, niedawne wahania cen mogg utrudnia¢ decyzje polityczne. Bank
zauwazyt, ze notowania niektérych towaréw wzrosty do lub przekroczyty poziomy
22021 r., siegajac cen niewidzianych od gwattownego wzrostu dekade wczesnie;.
Na przyktad ceny gazu ziemnego i wegla, w obliczu ograniczen podazy
i rosngcego popytu na energie elektryczng, osiggnely rekordowe poziomy,
chociaz oczekuje sie, ze spadng w 2022 r., gdy popyt spadnie, a podaz ulegnie
poprawie. Bank ostrzega, ze w najblizszym czasie mogg wystgpi¢ dalsze skoki
cen, biorgc pod uwage obecne niskie zapasy i utrzymujace sie waskie gardta
w dostawach. Inne wymieniane czynniki ryzyka obejmowaty ekstremalne
zdarzenia pogodowe, nieréwnomierne ozywienie po COVID-19 i zagrozenie
kolejnymi falami epidemii, a takze zakiécenia taricucha dostaw i polityke
Srodowiskowg. Wedtug raportu, wyzsze ceny zywnosci rodzily pytania
o bezpieczenstwo zywnosciowe w kilku krajach rozwijajgcych sie. Prognoza
banku dla cen ropy siega 74 USD za barytke w 2022 r., po wzroscie z 70 USD za
barytke w 2021 r. spowodowanym silnym popytem, w 2023 r. cena ma spas¢ do
65 USD za barytke. Ryzykiem w gore dla prognozy jest wzmacniajgca popyt
mozliwos¢ wykorzystania ropy naftowej jako substytutu gazu ziemnego, chociaz
wyzsze ceny energii moga zaczac¢ cigzy¢ Swiatowemu wzrostowi. Po wzroscie
0 48% w 2021 r. bank prognozuje 5% spadek cen metali w 2022 r. Oczekuje sig,
ze ceny produktow rolnych w przysztym roku nieznacznie spadng po wzroscie
022% w tym roku. Instytucja ostrzega, ze zmieniajgce sie wzorce pogodowe
spowodowane zmiang klimatu stanowig réwniez rosnace ryzyko dla rynkéw
energii, potencjalnie wptywajac zaréwno na popyt, jak i podaz. Stwierdzono tez,
ze kraje moga skorzysta¢ na przyspieszeniu instalacji odnawialnych Zrédet
energii i zmniejszeniu zaleznosci od paliw kopalnych.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Okres Odczyt" Poprzednio Konsensus 2
Chiny o
o0 13-paz  Bilansw handlu zagranicznym (mld USD)# Wrz 66,8 58,4 45,0
SO0 13-paz  Eksport(rdr) Wrz 28,1% 25,6% 21,5%
< 13-paz  Nowe kredyty wjuanie (mld CNY)# Wrz 1660 1215 1810 w
SO00 14-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 07% WV 0,8% 0,8%
o0 14-paz Inflacja producencka (rdr) Wrz 10,7% 9,5% 10,5%
SOO00 18-paz  PKB(rdr) 11 kw. 49% V 7,9% 50% w
SO0 18-paz  PKB(sa, kdk) 11 kw. 02% WV 1,3% 04% w
SOO0 18-paz  Produkcja przemystowa (rdr) Wrz 31% V 53% 38% w
SO0 18-paz  Nakfady na srodki trwate (skumul,, rdr) Wrz 73% V 8,9% 78% w
[x] 18-paz Sprzedazdetaliczna (rdr) Wrz 4,4% 2,5% 3,5%
Polska .
o0 14-paz Bilansw handlu zagranicznym (min EUR)# Sie 1413 'V -761 -660 w
S0 14-paz  Eksport(min EUR)* Sie 21775 'V 22 466 21524
S0 14-paz Bilans narachunku biezagcym (min EUR)# Sie -1686 V¥ -1 551 910 w
SOO0 15-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Wrz 5,9% 5,8% -
SO0 18-paz Infl.bazowa powyt cen zywnosciienergii(rdr) Wrz 4,2% 3,9% 4,1%
o0 19-paz Srednia pfaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr) Wrz 87% VWV 9,5% 9,0% w
< 19-paz Zatrudnienie (rdr) Wrz 06% WV 0,9% 07% w
SO0 20-paz Sprzedana produkcja przemystowa (rdr) Wrz 88% WV 13,2% 8,0%
[ATA) 20-paz Inflacja producencka (rdr)¥ Wrz 10,2% 9,6% 10,0%
SO0 21-paz Sprzedazdetaliczna (rdr) Wrz 11,1% 10,7% 10,4%
(X} 22-paz Podaz pienigdza M3 (rdr) Wrz 86% WV 9,1% 86% O
USA L =
SOO0 13-paz Inflacja konsumencka CPI (mdm) Wrz 0,4% 0,3% 0,3%
SO00 13-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 5,4% 53% 53%
o0 15-paz Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod 6w (mdm)t Wrz 08% WV 2,0% 0,5%
o0 15-paz Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Paz 714 WV 72,8 731 w
SO0 18-paz Produkcja przemystowa (mdm)¥ Wrz -13% V¥ -0,1% 01% w
<> 18-paz  Wykorzystanie mocy produkcyjnych# Wrz 752% WV 76,2% 764%
o0 21-paz Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Paz 238 V 30,7 250 w
SO0 22-paz  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz 57.3 55,0 -
SO0 22-paz PMI wprzemysle - dane wstepne Paz 592 V¥ 60,7 60,5 w
SO0 22-paz PMI wustugach - dane wstepne Paz 58,2 54,9 55,2
Strefa euro -
< 12-paz  Ankieta oczekiwan ZEW Paz 210 V 311 -
SO0 13-paz  Produkcja przemystowa (sa, mdm)# Sie -1.6% WV 1,4% -1.7%
SO0 13-paz Produkcja przemystowa (wda, rdr)f Sie 51% V 8,0% 4,7%
< 15-paz Bilansw handlu zagranicznym (min EUR) Sie 48 VvV 20,7 -
DDk DA TA) 20-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Wrz 34% = 3,4% 34% O
SOO0 20-paz Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Wrz 19% = 1,9% 1,9% O
< 21-paz Indeks pewnosci konsumentéw - szacunek Paz -48 V -4,0 -50
SO0 22-paz  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz 543 V 56,2 552 w
SO0 22-paz PMIw przemysle - dane wstepne Paz 585 WV 58,6 571
SO0 22-paz PMI wustugach - dane wstepne Paz 547 WV 56,4 554
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Publikacja Okres Odczyt' Poprzednio Konsensus 2
Niemcy
DATATATA] 13-paz Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Wrz 41% = 4,1% 41% ©
DATATATA] 13-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Wrz 41% = 4,1% 41% ©
SO0 22-paz PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz 520 V¥ 55,5 543 w
SO0 22-paz PMIw przemysle - dane wstepne Paz 582 WV 58,4 56,6
Francja . .
DATATATA] 15-paz Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Wrz 27% = 2,7% 27% ©
DADATATA] 15-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalnet Wrz 22% = 2,2% 2,1%
SO0 22-paz PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz 547 WV 55,3 547 O©O
SO0 22-paz PMI w przemysle - dane wstepne Paz 535 V¥ 55,0 540 w
Wiochy . .
DA TA Tk ) 11-paz Produkcja przemystowa (wda, rdr)* Sie 00% WV 7,2% -0,3%
SOOD 15-paz Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Wrz 29% WV 3,0% 3,0% w
Wielka Brytania :: Z
o0 12-paz Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Sie 45% WV 4,6% 45% O
DSOS 13-paz Produkcja przemystowa (rdr)# Sie 37% WV 4,4% 3,3%
SO0 20-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 31% WV 3,2% 32% w
SO0 22-paz  PMI w przemysle (sa) - dane wstepne Paz 57,7 57,1 56,0
DDA 22-paz  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz 56,8 54,9 54,0
Japonia ®
DSOS 14-paz Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Sie 88% WV 9,3% -
DATA DA TA] 22-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 0,2% -0,4% 02% O
DOD 22-paz  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz 50,7 47,9 -
SO0 22-paz PMI w przemysle - dane wstepne Paz 53,0 51,5 -
Chile L
SODDD 13-paz Gtéwna stopa procentowa BCCh Paz 2,75% 1,50% 2,50%
Kanada I*I
SOSOD 20-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 4,4% 4,1% 4,3%

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: 22-paz-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 9 992,00 8,1% 10,5% 29,1% 45,1% 9230,37 775550 10724,50
Molibden 19,15 1,3% 2,2% 90,9% 123,2% 15,26 9,95 20,05
Nikiel 20 355,00 7,9% 12,0% 23,1% 29,6% 18 131,38 15907,00 20 530,00
Aluminium 2 946,00 1,5% 3,3% 48,9% 61,2% 2 432,99 1951,50 3 180,00
Cyna 38 850,00 5.2% 6,1% 89,1% 110,0% 31110,76 20965,00 39 650,00
Cynk 3495,00 12,8% 15,9% 28,3% 37,6% 2922,43 253900 381500
Otéw 2 439,00 8,2% 15,4% 23,7% 36,1% 2 175,03 1 896,00 2 504,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 24,31 7,8% 129% VvV -82% V -24% 25,53 21,53 29,59
Ztoto 2 1 808,25 2,0% 38% V -44% V -49% 1797,57 168395 194320
LPPM (USD/troz)
Platyna?’ 1 062,00 3,2% 103% Vv -12% 22,1% 1111,45 931,00  1294,00
Pallad? 2 015,00 Vv -1.4% 6,1% V -150% V -14,7% 2 506,54 1871,00 3 000,00
Waluty*
EURUSD 1,1630 0,5% 04% V -52% V -1,6% 1,1934 1,1542 1,2338
EURPLN 4,6072 03% VvV -06% V -02% 0,4% 4,5521 4,4541 4,6603
USDPLN 3,9576 VvV -05% V¥ -09% 5.3% 2,2% 3,8166 3,6545 3,9992
USDCAD 1,2357 vV -1,0% v -30% VvV -29% V -60% 1,2509 1,2040 1,2856
USDCNY 6,3850 VvV 09% V -09% V -22% V -45% 6,4677 6,3685 6,5718
USDCLP 817,61 0,5% 1.7% 15,0% 4,3% 743,48 693,74 827,56
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 0,125 000 v -001 v -011 w¥w -009 0,158 0,114 0,241
3m EURIBOR -0,549 v 000 v 000 Ww 0,00 v -004 -0,543 -0,556 -0,529
3m WIBOR 0,700 0,05 0,47 0,49 0,48 0,241 0,210 0,700
5-letni swap st. proc. USD 1,277 0,13 0,22 0,85 0,83 0,863 0,416 1,314
S-letni swap st. proc. EUR -0,024 0,12 0,17 0,44 0,43 -0,308 -0,485 -0,024
5-letni swap st. proc. PLN 2,560 0,23 0,68 1,95 2,04 1,359 0,583 2,560
Paliwa
Ropa WTI Cushing 84,61 6,6% 12,8% 74,4% 109,1% 66,28 47,62 84,61
Ropa Brent 84,99 2,5% 7,9% 66,1% 103,4% 68,79 50,02 85,37
Diesel NY (ULSD) 254,32 2,4% 8,6% 72,1% 118,4% 200,79 146,07 259,61
Pozostate
VIX 15,43 v 334 v 771 v -732 Vv -12,68 19,68 15,01 37,21
BBG Commodity Index 103,75 1,1% 3,0% 32,9% 40,5% 90,99 78,64 105,14
S&P500 4544,90 3,5% 5,5% 21,0% 31,6% 4182,08 370065 4549,78
DAX 15542,98 2,2% 1,8% 13,3% 23,9% 15082,40 1343287 1597744
Shanghai Composite 358260 v -0,3% 0,4% 3,2% 8,2% 352865 3357,74 371537
WIG 20 2417,09 0,2% 4,6% 21,8% 47,1% 2153,47 187685 247233
KGHM 162,15 5,5% 29% Vv -11,4% 27,6% 188,23 150,15 223,80

°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
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

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$) i relacja do ceny ztota (p. 095)
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | 7rddto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz |
USD - indeks dolara (I. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0$) | PLN - kurs wzgledem USD (I. 0$) i EUR (p. 0$) wg NBP
1,30 7 ——EURUSD = Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 80 4,40 USDPLN (lewa 0%) EURPLN (prawa og) 5,00
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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: 11 -24 pazdziernika 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 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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