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Miedz: Rok 2021 na rynku surowcowym byt pod wieloma wzgledami
wyjatkowy. Rynek po raz kolejny doswiadczyt nie tylko problemoéw
znadwerezonymi lub/i zerwanymi fancuchami dostaw, kolejnymi
wariantami koronawirusa, a jednocze$nie bardzo dynamicznym
wzrostem popytu. Kolejne rzgdowe pakiety pomocowe dostarczaty
sporej ptynnosci na rynku, co spowodowato nie tylko realizacje zakupéw
i zaspokajanie popytu fizycznego, ale réwniez doprowadzito do wzrostu
inflacji, przed ktéra dotychczasowym zabezpieczeniem byto ulokowanie
kapitatu w rynku towarowym. Nie inaczej byto w kwestii miedzi. Metal
Scisle powigzany z nieodwracalng na Swiecie zielong rewolucja, przez
caty rok znajdowat sie w centrum uwagi inwestoréw, osiagajac w trakcie
roku najwyzsza nominalng cene w historii (str. 2).

Metale szlachetne: Badacze z Uniwersytetu Potudniowej Australii
opracowali opatrunek, ktéry uwalnia nanoczasteczki srebra tylko
w przypadku wystapienia infekcji. System wykrywa zmiane kwasowosci
i temperatury jako oznaki infekcji i uwalnia srebro do rany. Zapobiega
to nadmiernej aplikacji, ktéra bytaby toksyczna (str. 6).

USA: Jak wynika z danych amerykanskiego Urzedu Statystycznego
w listopadzie deficyt w handlu towarami zwiekszyt sie 0 17,5% do 97,8
mld USD z 83,2 mld USD w pazdzierniku. To przekracza poprzedni
rekordowy deficyt z wrzesnia w wysokos$ci 97 mld USD i poddaje
w watpliwos$¢ optymistyczne oczekiwanie, ze handel moze przyczyni¢
sie do wzrostu gospodarczego USA w tym kwartale, co nastapitoby po
raz pierwszy od ponad roku (str. 7).

Zmiany wyceny niektérych surowcéw w 2021 roku
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Zréodio: Reuters, KGHM Polska Miedz S.A.

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

na dzien: 3 stycznia 2022
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Podsumowanie 2021 roku w kontekscie rynku miedzi

Rok 2021 na rynku surowcowym byt pod wieloma wzgledami wyjatkowy.
Rynek po raz kolejny doswiadczyt nie tylko probleméw z nadwerezonymi
lub/i zerwanymi tanicuchami dostaw, kolejnymi wariantami koronawirusa,
a jednoczesnie bardzo dynamicznym wzrostem popytu. Kolejne rzagdowe
pakiety pomocowe dostarczatly sporej ptynnosci na rynku, co spowodowato
nie tylko realizacje zakupéw i zaspokajanie popytu fizycznego, ale réwniez
doprowadzito do wzrostu inflacji, przed ktérag dotychczasowym
zabezpieczeniem byto ulokowanie kapitalu w rynku towarowym. Nie
inaczej byto w kwestii miedzi. Metal $ciSle powigzany z nieodwracalng na
Swiecie zielong rewolucjg, przez caly rok znajdowat sie w centrum uwagi
inwestoréw, osiggajac w trakcie roku najwyzszg nominalng cene w historii.

Lansowana przez szereg instytucji teza o zielonej rewolucji oraz roli, jakg bedzie
w niej odgrywata miedz spowodowata skupienie uwagi na czerwonym metalu.
Poczatek roku nie zapowiadat kontynuacji zapoczatkowanego w 2020 roku rajdu
cenowego. Jednakze niestabnacy popyt, zainteresowanie inwestoréw oraz
kolejne deklaracje osiggniecia neutralnosci emisyjnej sktadane juz nie tylko przez
rzady poszczegdlnych krajéw, ale réowniez przez co wieksze przedsiebiorstwa,
daty sygnat do dalszego wzrostu cen. Ciekawe, ze do wysScigu dekarbonizacyjnego
przystapity stojace od lat w opozycji do trendéw proklimatycznych Chiny, ktére
zadeklarowaty chec bycia neutralng pod wzgledem emisji gospodarkg do 2060
roku, ze szczytem emisji majacym przypas¢ w 2030 roku. Ponadto, réwniez
amerykanski prezydent J. Biden zadeklarowat ponad 50-procentowg redukcje
gazow cieplarnianych przez Stany Zjednoczone do 2030 roku. Doszto zatem do
punktu zwrotnego, poniewaz oba kraje od dekad nalezaty do Scistej Swiatowej
czotéwki, jesli chodzi o wielko$¢ emisji dwutlenku wegla.

Na przestrzeni catego roku na rynku czerwonego metalu sporo sie dziato, nie
tylko pod wzgledem politycznym, ale réwniez fundamentalnie. Brak przerwy
zwigzanej z Chinskim Nowym Rokiem zbudowat narracje na kolejne miesiace,
poniewaz budowanie zapaséw pod poswigteczny powroét chinskiej gospodarki do
petni mocy produkcyjnych nie nastgpito, gdyz materiat zostat na biezgco
przerobiony. Tymczasem popyt na miedz wrdcit ze zdwojong sita i to nie tylko
w Chinach. Wodg na miyn byty raporty Goldman Sachs, Bank of America Merrill
Lynch oraz Citigroup, w ktérych analitycy przescigali sie w wysokosci prognozy
cenowej na kolejne lata. Podobne podejscie przyjety firmy zajmujgce sie handlem
surowcami, nie mniej agresywne, jesli chodzi o przewidywanie przysztych sciezek
cenowych na rynku miedzi.

Dynamicznie rosngca cena wzbudzita jednak obawy wiadz Panstwa Srodka
o trwatos¢ wzrostu i koszt funkcjonowania gospodarki. Dlatego tez po licznych
interwencjach stownych wtadze chinskie przeszly do dziatania i zdecydowaty na
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udostepnienie czesci zmagazynowanego metalu z Biura Rezerw Strategicznych
(SRB), co dotychczas zdarzato sie niebywale rzadko. Pomimo mniejszego niz
zaktadano wolumenu sprzedawanych metali, przeprowadzenie kilku aukgji
sprzedazy pozwolito wyhamowac¢ wzrost cen czerwonego metalu i zréwnowazy¢
rynek, przede wszystkim krajowy. Niedobo6r metalu, z jakim zmagali sie
uczestnicy rynku, mozna zaobserwowac¢ w informacjach przekazywanych przez
International Copper Study Group, ktéra szacuje, ze po trzech kwartatach 2021
roku rynek miedzi byt w stanie deficytu na poziomie 160 tys. ton. Nalezy jednak
wspomnie¢, ze dane te bazujag miedzy innymi na popycie typu ,apparent
demand” w Chinach, czyli danych uwzgledniajgcych import netto wraz
z produkcja, ale z wylgczeniem zmian w magazynach, moga wiec byc
niedoszacowane. Z drugiej strony, sporo instytucji finansowych oraz tych
specjalizujgcych sie w rynku metali szacuje podobng wielkos¢ deficytu na rynku
miedzi w 2021 roku, $rednio ok. 125 tys. ton miedzi.

Biorgc pod uwage portfel projektéw goérniczych, analitycy oczekujg nadwyzki
w kolejnych 2-3 latach. Gros produkcji gérniczej, ktéra w najblizszym czasie
zostanie uplasowana na rynku bedzie pochodzita z projektéw, ktére sg ,na
ostatniej prostej”. Nalezy jednak zwréci¢ uwage na kilka faktéw, ktére w drugiej
potowie dekady moga diametralnie zmieni¢ sytuacje. W jurysdykcjach, ktére do
tej pory odpowiadaty za najwiekszy zaséb rezerw miedzi na Swiecie, takich jak
Peru i Chile, doszto do zmian politycznych, ktérych konsekwencje moga
zwiekszy¢ niepewno$¢ prowadzenia biznesu goérniczego w kolejnych latach.
Zwrot w lewo w tych krajach moze oznacza¢ mniej przewidywalny klimat
inwestycyjny i che¢ zwiekszenia fiskalizmu w celu wyréwnania dobrobytu
spotecznego. Nalezy réwniez zwréci¢ uwage, ze che¢ opodatkowania branzy
wydobywczej nabiera charakteru ogélnoswiatowego. Réwniez trendy w polityce
klimatycznej nie wspierajg realizacji mozliwych do zbudowania obecnie kopalni,
poniewaz coraz wiecej grup interesu prébuje uzyska¢ korzysci juz we wczesnej
fazie powstawania projektéw, co generuje spore koszty i wymusza zwiekszenie
zaangazowania kapitatowego firm goérniczych. Projekty gérnicze potrzebuja lat,
zeby przeksztatci¢ sie w ,petnoprawng” kopalnie, a jakiekolwiek opéznienia
w procesie przyznawania zgod instytucjonalnych lub przedtuzajgce sie
negocjacje z poszczegdlnymi grupami interesu mogg dodatkowo powodowacé
przesuniecia czasowe catego przedsiewziecia. Teza o fali wznoszacej kolejnego
supercyklu surowcowego sformutowana przez niektére banki inwestycyjne
dotyczyta miedzy innymi tego, ze obecne ceny muszg wzrosna¢ i utrzymac wysoki
poziom, aby z jednej strony zacheci¢ firmy gornicze do realizacji trudnych
inwestycji, a z drugiej zwiekszy¢ aktywizacje recyklingu.

Silny popyt na miedZz doprowadzit do sporego wydrenowania zapasow
w czwartym kwartale 2021 roku. Stany magazynowe LME obnizyty sie do
historycznego minimum, co spowodowato spore zamieszanie na krzywej
terminowej i poteznego (ponad 1000 USD/t w skali intraday) backwardation, czyli
stanu rynku, w ktérym ceny kontraktéw futures w kolejnych miesigcach sg nizsze
od ceny spot. Taki stan rynku wynikat z obaw jego uczestnikow o dostepnosc
materiatu, czego wynikiem byto to, ze czerwony metal byt/jest wart wiecej ,dzi$"
niz ,jutro”. W kolejnych tygodniach sytuacja na rynku ulegta uspokojeniu miedzy
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innymi dzieki interwencji wtadz gietdy LME. Niemniej jednak poziom zapaséw
pozostaje w dalszym ciggu znacznie ponizej historycznej Sredniej, a krzywa
terminowa nieprzerwalnie do konca roku odzwierciedlata obawy uczestnikow
rynku.

Srednia cena miedzi (cash settlement na gietdzie LME) osiggneta w 2021 roku
poziom 9 317 USD/t. Od poczatku roku wzrosta o ponad 24%, natomiast w maju
odnotowata rekordowy poziom - 10 724 USD/t. Jest to zatem najwyzsza,
nominalna, Srednioroczna cena miedzi w historii. Wydarzen na rynku
finansowym, ktére mogg by¢ decydujgce w kwestii tego, czy cena ta pozostanie
rekordowa czy rekord dalej bedzie Srubowany nie brakuje. Od drugiej potowy
2021 roku mieliSmy przeciez do czynienia ze spowolnieniem w Chinach
i powaznymi problemami jednej z czotowych firm deweloperskich na sSwiecie -
Evergrande. Narastajace problemy w sektorze nieruchomosci to z pewnosciag
spory cios w popyt na miedz, gdyz sektor ten odpowiada za blisko 25% catosci
popytu na czerwony metal w Chinach. Ponadto, nalezy wspomnie¢
o dynamicznie rosnacych cenach energii elektrycznej oraz gazu w 4 kwartale, co
spowodowato wstrzymanie produkcji przemystowej w wielu miejscach na
Swiecie, co uderzyto nie tylko w rynek miedzi. Patrzac na skomplikowane relacje
Swiatowego systemu finansowego nalezy oczekiwa¢, ze dynamika kolejnych.
zaskakujacych uczestnikoéw rynku, wydarzen z pewnoscia nie zawiedzie.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Urzad ochrony $rodowiska w p6tnocnym Chile zatwierdzit inwestycje o wartosci
3,2 mld USD w gigantycznej kopalni miedzi Collahuasi. Aby utrzyma¢ produkcje
na obecnym poziomie przez nastepne 20 lat, projekt rozszerzy moce przerobowe
rudy siarczkowej w kopalni do 210 tys. t/dobe z obecnych pozioméw 170 tys.
t/dobe, przy jednoczesnym dodaniu linii biotugowania zdolnej do przerobu
35 tys. t/dobe mieszanki rud tlenkowych i siarczkowych. Inwestycja obejmuje
rowniez budowe i eksploatacje zaktadu odsalania wody morskiej w celu
zmniejszenia uzaleznienia dziatalnosci odkrywkowej od naturalnych Zrédet
stodkiej wody. Kopalnia Collahuasi wyprodukowata 629,1 tys. ton miedzi w 2020
roku. Anglo American i Glencore sg wtascicielami po 44% Collahuasi, podczas gdy
japonska firma Mitsui & Co posiada reszte udziatéw.

Produkcja miedzi rafinowanej w Chinach w listopadzie wzrosta o 0,3%
w poréwnaniu z pazdziernikiem, osiggajac 877 tys. ton. Produkcja nieznacznie
wzrosta w listopadzie, poniewaz mniej hut przeszto przestoje konserwacyjne,
podczas gdy ograniczenia mocy réwniez zelzaty w ciggu miesigca. Oczekuje sie,
ze produkcja miedzi rafinowanej w Chinach wzrosnie w grudniu w poréwnaniu
z poziomem listopadowym, poniewaz niektére huty planujg zwiekszy¢ produkcje,
aby osiggnac tegoroczny cel. Wedtug danych chinskiego Krajowego Biura
Statystycznego produkcja miedzi rafinowanej w Chinach wyniosta 9,53 min ton
w pierwszych 11 miesigcach 2021 r., czyli o 8,1% wiecej, niz rok wczesniej.

W swoim ostatnim miesiecznym biuletynie International Copper Study Group
(ICSG) podato, ze sSwiatowy rynek miedzi rafinowanej odnotowat we wrzesniu
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deficyt na poziomie 57 tys. ton po sierpniowej nadwyzce 56 tys. ton. Wedtug ICSG,
przez pierwsze dziewie¢ miesiecy tego roku rynek byt w deficycie 161 tys. ton
w poréwnaniu z deficytem 239 tys. ton w tym samym okresie rok wczes$niej.
Swiatowa produkcja miedzi rafinowanej we wrze$niu wyniosta 2,064 min ton,
a konsumpcja 2,121 min ton.

= Chilijski prezydent-elekt Gabriel Boric oSwiadczyt, ze bedzie sprzeciwiat sie
iniciatywom wydobywczym, ktére ,niszczg” Srodowisko naturalne, w tym
kontrowersyjnemu projektowi wydobycia zelaza, miedzi i ztota Dominga
o wartosci 2,5 miliarda dolaréow. Regionalna chilijska komisja ds. $rodowiska
zatwierdzita w sierpniu projekt Andes Iron Dominga, po latach sporéw w sgdach
kraju i po tym, jak organ wcze$niej odrzucit propozycje. Projekt wydobywczy
bytby zlokalizowany okoto 500 km (310 mil) na p6tnoc od stolicy Santiago,
w poblizu rezerwatéw ekologicznych. Krytycy twierdza, ze blisko$¢ obszaréw
wrazliwych ekologicznie spowodowataby nadmierne szkody. Andes Iron,
prywatna chilijska firma, od dawna odrzuca to twierdzenie. Podczas
przeméwienia po zwyciestwie wyborczym G. Boric powiedzial, ze jego rzad
réwniez rozszerzy prawa socjalne, ale zrobi to z odpowiedzialnoscig fiskalng
i dbaniem o gospodarke w kraju produkujgcym najwiecej miedzi na Swiecie.
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Metale Szlachetne

Australijscy naukowcy opracowali system aplikacji srebra

przez opatrunki na oparzenia

Badacze z Uniwersytetu Potudniowej Australii opracowali opatrunek, ktéry
uwalnia nanoczasteczki srebra tylko w przypadku wystgpienia infekcji.
System wykrywa zmiane kwasowosci i temperatury, jako oznaki infekcji
i uwalnia srebro do rany. Zapobiega to nadmiernej aplikacji, ktéra bytaby
toksyczna.

Badania wykazujg, ze stosowanie opatrunkéw powlekanych srebrem na rany jest
skuteczne nie tylko w zmniejszaniu infekgcji, ale takze w przyspieszaniu gojenia.
W zwigzku z tym, ze przyjeta praktyka wsrdod najlepszych dostawcéw ustug
medycznych jest aplikowanie lekéw tylko wtedy, gdy jest to konieczne, zespét
badawczy z Future Industries Institute Uniwersytetu Potudniowej Australii
opracowat opatrunek pokryty hydrozelem, przeznaczony dla dzieci, ktéry
uwalnia nanoczasteczki srebra tylko w przypadku wystapienia infekgcji. Leczenie
opiera sie na systemie dostarczania, ktéry wykrywa zmiane kwasowosci
i temperatury jako oznaki infekcji i uwalnia srebro do rany. Jak powiedziat lider
zespotu badawczego, dr Zlatko Kopecki, zakazenie ran i sepsa to codzienne
problemy dzieci z oparzeniami. Produkty do pielegnacji ran na bazie srebra moga
hamowa¢ rozwdj bakterii, ale mogg réwniez okaza¢ sie toksyczne, gdy
dostarczajg zbyt duzo srebra do rany. W Australii odnotowuje sie okoto 50 000
przyje¢ do szpitala z powodu oparzeh rocznie, znaczng liczbe przypadkow
stanowig mate dzieci.

6/13



¢ KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy | 3 stycznia 2022

Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Import w listopadzie wzrést o 4,7%mdm,
na czele z dostawami przemystowymi
(wzrost o 5,7 mld USD) i towarami
konsumpcyjnymi (wzrost o 2,9 mld USD)

Luka w handlu towarami w USA bije rekord, spada réwniez

liczba oczekujacych na sprzedaz domoéw

Jak wynika z danych amerykanskiego Urzedu Statystycznego w listopadzie
deficyt w handlu towarami zwiekszyt sie 0 17,5% do 97,8 mld USD z 83,2 mid
USD w pazdzierniku. To przekracza poprzedni rekordowy deficyt z wrzesnia
w wysokosci 97 mld USD i poddaje w watpliwos¢ optymistyczne
oczekiwanie, ze handel moze przyczynic sie do wzrostu gospodarczego USA
w tym kwartale, co nastgpitoby po raz pierwszy od ponad roku.

Jak informuje Reuters, w listopadzie gwattownie wzrést deficyt w handlu
zagranicznym USA. Wynika to z rekordowego poziomu importu towaréw
konsumpcyjnych oraz przemystowych przed drugim z rzedu zaburzonym przez
Covid-19 sezonem swigtecznych zakupéw, podczas gdy po pazdziernikowym
historycznym wzroscie eksport odnotowat spadek. Luka w handlu towarami
zaraportowana przez Departament Handlu prawdopodobnie utrzyma sie na
historycznie wysokich poziomach, dopéki trwac bedzie pandemia koronawirusa.
Pojawienie sie szybko rozprzestrzeniajacego sie wariantu COVID-19, Omikron,
moze jeszcze zaostrzy¢ sytuacje w najblizszej perspektywie, gdyz moze
ograniczy¢ wydatki amerykanskich konsumentéw na ustugi i wzmoc popyt na
towary importowane. Omikron stanowi réwniez ryzyko dla rynku
mieszkaniowego. Wskaznik oczekujgcych na sprzedaz domoéw wykazat
nieoczekiwany spadek w listopadzie i chociaz te dane w duzej mierze wyprzedzity
wzrost przypadkéw Omikron w Stanach Zjednoczonych, wysoce zarazliwy nowy
wariant moze jeszcze bardziej ograniczy¢ sprzedaz nieruchomosci
mieszkaniowych w najblizszym czasie. Jak wynika z danych Urzedu
Statystycznego, w listopadzie deficyt w handlu towarami zwiekszyt sie
0 17,5%mdm do 97,8 mld USD z 83,2 mld USD w pazdzierniku. To przekracza
poprzedni rekordowy deficyt ustalony we wrzesniu w wysokosci 97 mld USD
i poddaje w watpliwo$¢ optymistyczne oczekiwanie, ze handel moze wreszcie
przyczynic sie do wzrostu gospodarczego USA w tym kwartale, co nastgpitoby po
raz pierwszy od ponad roku. Import wzrést o 4,7%mdm. Czotowa kategorig byty
dostawy przemystowe, ktére wzrosty 0 5,7 mld USD do 63,2 mld USD, a nastepnie
towary konsumpcyjne, ktére wzrosty o 2,9 mld USD do 67 mld USD, poniewaz
sprzedawcy detaliczni pospiesznie wypetniali potki sklepowe przed Bozym
Narodzeniem. Tymczasem eksport towaréw spadt o 2,1%mdm, przy ogélnym
ostabieniu, poza wzrostem eksportu zywnosci o 4,3%. Spadek ten byt widoczny
szczegolnie w ramach débr przemystowych o 1,4 mld USD i dobr kapitatowych
01,3 mld USD. W trzecim kwartale gospodarka rosta w tempie 2,3% w ujeciu
rocznym, co jest gorszym wynikiem w poréwnaniu z poprzednim rokiem, ale
aktywnos¢ odbita w czwartym kwartale, a konsensus wsrod ekonomistow na ten
okres oscyluje wokét wzrostu o od 6% do 7%. Na poczatku listopada
Departament Handlu poinformowat o gwattownym zmniejszeniu deficytu handlu
ogétem, w tym ustug, za pazdziernik, co napawato nadzieja, ze handel moze
przyczyni¢ sie do poprawy PKB w ostatnim kwartale roku. Duzy zwrot
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w listopadzie, ktéry doprowadzit do rekordowego deficytu w handlu
zagranicznym, moze sktoni¢ do zmiany spojrzenia na te kwestie. Ekonomisci
z Action Economics obnizyli swoje szacunki dotyczgce wzrostu PKB w czwartym
kwartale do 6,5% z 7,0%, przy czym eksport jest obecnie czynnikiem, ktéry
obcigza wzrost, zamiast go wspiera¢, jak wczesniej oczekiwano. Tymczasem
ekonomisci z JPMorgan i Goldman Sachs nie zmienili swoich szacunkéw
pozostawiajgc go na poziomie 7%.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Waznos¢ Data Publikacja Odczyt* Poprzednio Konsensus 2
Chiny e

SO 27-gru  Zyskiprzedsiebiorstw przemystowych (rdr) Lis 90% WV 24,6% -

SO0 31-gru  Oficjalny PMI w przemysle Gru 50,3 50,1 50,0
Polska |

SO00 20-gru  Sprzedana produkcja przemystowa (rdr) Lis 152% 7,8% 8,2%

o0 20-gru  Inflacja producencka (rdr)* Lis 13,2% 12,0% 13,0%

SO0 21-gru  Sprzedazdetaliczna (rdr) Lis 21,2% 14,4% 16,1%

> 22-gru  Podaz pienigdza M3 (rdr) Lis 10,1% 8,6% 9,0%

S0 23-gru  Stopa bezrobocia Lis 54% V¥V 5,5% 54% O
USA B=

SOOO0 22-gru  PKB (zanualizowane, kdk) - 11 kw. 2,3% 2,1% 2,1%

SO00 23-gru  Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm)# Lis 05% = 0,5% 0,4%

SOO0 23-gru  Inflaga wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr)# Lis 4,7% 4,2% 4,5%

o0 23-gru  Zamowienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepnef Lis 2,5% 0,1% 1,8%

o0 23-gru  Dochéd osobisty (sa, mdm) Lis 04% V 0,5% 04% O

L) 23-gru  Wydatki osobiste (sa, mdm)# Lis 06% WV 1,4% 06% O

S0 23-gru  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Gru 70,6 70,4 70,4

< 27-gru  Indeks aktywnosci sektora wytwérczego Dallas Fed Gru 81 V 11,8 135 w

< 28-gru  Indeks sektora wytwérczego Richmond Fed# Gru 16,0 12,0 11,0
Strefa euro _

> 21-gru  Indeks pewnosci konsumentéw - szacunek Gru -83 V¥ -6,8 -83 O

< 29-gru  Podaz pienigdza M3 (rdr) Lis 73% WV 7,7% 76% w
Niemcy |

S0 21-gru  Indeks pewnosci konsumentéw GfK¥ Sty -68 V -1.8

27 -
Francja l l

Brak istotnych danych w tym okresie

Wiochy l l

Brak istotnych danych w tym okresie

Wielka Brytania f; z
DATATATATA] 22-gru  PKB (rdr)-danefinalne 11 kw. 6,8% 6,6% 6,6%
SOO00 22-gru  PKB (kdk) - dane finalne 11 kw. 11% WV 1,3% 13% w

Japonia L J
SOO0 24-gru  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lis 0,6% 0,1% 0,5%
SO0 28-gru  Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Lis 5,4% -4,1% 2,9%

Chile L
SO0 31-gru  Produkcja miedzi ogétem (tony) Lis 485716 474 881 -
SO0 31-gru  Produkcja wytwoércza (rdr) Lis 5,0% 1,5% 50% O
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Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt"' Poprzednio Konsensus 2
Kanada *
SO0 23-gru  PKB(rdr) Paz 38% A 3,4% 36%

TRéznica miedzy odczytem a poprzedniag dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzednie;.
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: 31-gru-21) Zmiana ceny’ Od poczatku roku®
Cena 2tyg. pocz. kw. pocz. roku 1 rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 9692,00 1,8% 7.2% 25,2% 25,2% 9317,49 775550 10724,50
Molibden 18,68 08% VvV -03% 86,2% 86,2% 15,94 9,95 20,05
Nikiel 20 925,00 5,5% 15,1% 26,5% 26,5% 18 487,78 15907,00 21 135,00
Aluminium 2 806,00 42% VvV -1,6% 41,9% 41,9% 2479,62 195150 3180,00
Cyna 39 635,00 0,2% 8,3% 93,0% 93,0% 32678,16 2096500 41 000,00
Cynk 3630,00 5.8% 20,4% 33,3% 33,3% 3007,38 2539,00 381500
Otéw 2328,50 0,2% 10,1% 18,1% 18,1% 220623 189600 2504,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 23,09 1,9% 72% V -128% V -12,8% 2514 21,53 29,59
Ztoto 2 1820,10 0,7% 44% VvV -38% V -38% 179865 168395 194320
LPPM (USD/troz)
Platyna? 962,00 29% VvV -01% WV -105% WV -10,5% 1089,73 911,00  1294,00
Pallad 2 1 928,00 8,4% 1,5% V -186% VWV -18,6% 239642 1576,00 3000,00
Waluty*
EURUSD 1,1326 vV 00% V -22% V -7.7% V -77% 1,1827 1,1206 1,2338
EURPLN 4,5994 vV 07% VvV -07% VvV -03% V -03% 4,5670 4,4541 4,7210
USDPLN 4,0600 v -07% 1,7% 8,0% 8,0% 3,8647 3,6545 4,1893
USDCAD 1,2678 vV -13% VvV -05% VvV -04% V -04% 1,2535 1,2040 1,2942
USDCNY 6,3561 vV 03% V -1,4% V -26% V -26% 6,4498 6,3443 6,5718
USDCLP 844,69 Vv -0,6% 51% 18,8% 18,8% 760,19 693,74 868,76
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 0,209 v 0,00 008 v -003 v -003 0,161 0,114 0,241
3m EURIBOR -0,572 001 v -003 v -003 v -003 -0,549 -0,605 -0,529
3m WIBOR 2,540 0,19 2,31 2,33 2,33 0,548 0,210 2,540
5-letni swap st. proc. USD 1,370 0,10 0,32 0,94 0,94 0,949 0,416 1,459
5-letni swap st. proc. EUR 0,017 0,15 0,21 0,48 0,48 -0,264 -0,485 0,043
5-letni swap st. proc. PLN 3,740 0,51 1,86 3,13 3,13 1,703 0,583 3,740
Paliwa
Ropa WTI Cushing 76,99 8,7% 2,6% 58,7% 58,7% 68,09 47,62 84,65
Ropa Brent 77,46 74% Vv -1,7% 51,4% 51,4% 70,60 50,02 85,70
Diesel NY (ULSD) 239,59 8,0% 2,3% 62,1% 62,1% 206,93 146,07 259,61
Pozostate
VIX 17,22 vV 435 v 592 v 553 v -553 19,66 15,01 37,21
BBG Commodity Index 99,17 28% v -1,6% 27,1% 27,1% 92,75 78,64 105,84
S&P500 4766,18 3,1% 10,6% 26,9% 26,9% 427341 370065 4793,06
DAX 15 884,86 2,3% 4,1% 15,8% 15,8% 15209,81 13432,87 16251,13
Shanghai Composite 3639,78 0,2% 2,0% 4,8% 4,8% 353966 3357,74 371537
WIG 20 2 266,92 33% v -1,9% 14,3% 14,3% 2176,03 187685 247233
KGHM 139,40 vV -20% Vv -11,6% Vv -238% WV -238% 180,40 133,10 223,80

°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
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 20 grudnia 2021 - 2 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, = 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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