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Miedz: Codelco odnotowato w ostatnim kwartale spadek produkcji
0 9,3% r/r, co jest jaskrawym przyktadem wyzwan, przed ktérymi stoi
branza wydobywcza. Sp6tka wyprodukowata w drugim kwartale 2022 r.
371 tys. ton, w poréwnaniu z 409 tys. ton rok wczesniej (str. 2).

Metale szlachetne: Niektorzy inwestorzy chcg usunad rosyjskie ztoto
ze swoich portfeli, aby unikngé¢ pogtebiajgcego sie ryzyka utraty
reputacji. Jednak szybka wyprzedaz rosyjskiego ztota mogtaby zaktécic¢
obrot, podwazajac zasade, ze wszystkie sztabki w londyrskim systemie
handlu sg wymienne niezaleznie od ich pochodzenia (str. 4).

USD: Decydenci, stojac w obliczu najwiekszej presji kosztowej od 40 lat,
podniesli docelowg stope funduszy federalnych do przedziatu od 2,25%
do 2,5%. Jak stwierdzit Powell, podczas gdy kolejny niezwykle duzy
wzrost moze by¢ odpowiedni na nastepnym spotkaniu, od teraz bedzie
to zaleze¢ od danych (str. 6).

Prognozy wzrostu gospodarczego MFW z lipca 2022 roku

Kanada
2021:
2022F: 3,4% ¥ -0,5 pp.
2023F: 1,8% ¥ -1,0 pp.

Polska

2021: 5,9% 4
2022F: 4,5% 4 +0,8 pp.
2023F: 2,0% ¥-0,9 pp.

Strefa Euro

2021: 5,4%

2022F: 2,6% W -0,2 pp.
2023F: 1,2% W -1,1 pp.
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2021: 6,1%
2022F: 3,2% W -0,4 pp.

2023F: 2,9% ¥ -0,7 pp. g
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USA

2021:
2022F:2,3% W -1,4 pp
2023F: 1,0% ¥ -1,3 pp.

Chiny

2021: 8,1%
2022F:3,3% ¥ -1,1 pp.
2023F: 4,6% ¥ -0,5 pp.

3

5.7% —

{

} Chile ¢
2021: 11,7%
i 2022F: 1,5% W -1 pp.
2023F: 0,5% W -1,4 pp.

Zrédto: MFW, KGHM Polska Miedz S.A.

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 12)

na dzien: 1 sierpnia 2022

| Kluczowe ceny rynkowe

> »
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A

LME (USD/t)

Miedz
Nikiel
LBMA (USD/troz)

Srebro
Ztoto
Waluty

EURUSD
EURPLN
USDPLN
USDCAD
USDCLP
Akcje

KGHM

Cena 2-tyg. zm.
7 800,50 11,4%
22 050,00 15,4%
20,07 8,7%
1753,40 2,8%
1,0198 1,4%
4,7399 -1,5%
4,6365 -3,3%
1,2824 -1,6%
911,42 -12,6%
115,45 18,0%

Zrodio: Bloomberg, KGHM Polska miedz S.A.; (wiecej na str. 10)

| Wazne dane makroekonomiczne

| FREI

Dane

PMI w przemysle

Inflacja PPI (rdr)

Za

Gérna stopa proc. Fed Lip

Oficjalny PMI przemyst.  Lip
Produkcja miedzi (t) Cze

Cze

2,50% A
490 V
462172 V
25,6% A

Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz S.A.; (wiecej na str. 8)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Cochilco przewiduje roczny
catkowitej produkcji Chile o 3,4%

spadek

Miedz

Spadek produkcji miedzi w Codelco podkresla globalne

wyzwania zwigzane z wydobyciem kopaln

Codelco odnotowato w ostatnim kwartale spadek produkcji o 9,3% r/r, co
jest jaskrawym przykladem wyzwan, przed ktérymi stoi branza
wydobywcza. Spétka wyprodukowata w drugim kwartale 2022 r.
371 tys. ton, w poréwnaniu z 409 tys. ton rok wczesniej.

Jak podaje Bloomberg, Codelco, najwiekszy na Swiecie producent miedzi,
odnotowat w ostatnim kwartale spadek produkcji 0 9,3% r/r, co jest najswiezszym
przyktadem wyzwan przed, ktérymi stoi branza wydobywcza. Wyniki dostarczone
przez chilijskiego producenta odzwierciedlajg rozczarowujacy rok produkgji dla
catego kraju, ktéry odpowiada za okoto jedng czwartg Swiatowej podazy
kopalnianej miedzi. Dodatkowo chilijska komisja miedzi (Cochilco) przewiduje
roczny spadek krajowej produkcji o 3,4% w zwigzku z pogarszajacg sie jakoscia
rudy, ograniczeniami dotyczgcymi wody i protestami zwigzkowcoéw. Kopalnie na
catym Swiecie zmagaja sie z wyzwaniami logistycznymi uwypuklonymi przez
pandemie i zaostrzonymi przez rosyjska inwazje na Ukraine oraz chinskie
lockdowny pandemiczne, a wszystko to w Srodowisku rosngcych kosztéw
i nizszych cen. Codelco, z siedzibg w Santiago, wyprodukowato w drugim kwartale
371 tys. ton, w poréwnaniu z 409 tys. ton rok wczesniej. Jego dochody spadty
wraz z zatamaniem sie rynku towaréw wywotanym obawami o recesje. Chilijska
komisja ds. miedzi, Cochilco, poinformowata, ze spodziewa sie, ze ceny metalu
wzrosng w pozostatej czesci roku w zwigzku z malejacymi obawami o globalng
inflacje i chinskie srodki majgce zniwelowa¢ skutki Covid-19. Komisja zauwaza
jednak wiele zagrozen, w tym silniejsze, niz oczekiwano globalne spowolnienie
i niespodziewany wzrost cen konsumpcyjnych, co moze skfania¢ do dalszego
zacie$nianie polityki pienieznej. Podczas gdy oczekuje sie, ze bilans rynku miedzi
przesunie sie w kierunku niewielkiej nadwyzki w miare ostabiania popytu
i naptywu nowej podazy z Demokratycznej Republiki Konga, perspektywy
dtugoterminowe  pozostajg optymistyczne ze wzgledu na rosnace
zapotrzebowanie na metale niezbedne w dazeniu do czystszej energii.
W miedzyczasie, zaktécenia podazowe mogg pomoc zniwelowacd efekt spadajgcej
konsumpcji w miare spowolnienia gospodarek. Podczas gdy Chile ma najwieksze
rezerwy miedzi, jakos¢ rudy stale spada, co oznacza, ze kopalnie musza
przeprocesowac wiecej urobku, aby wyprodukowac te samg ilos¢ metalu, co
podnosi koszty. W czerwcu Codelco doswiadczyto protestéw w niektérych
zaktadach po ujawnieniu planu zamkniecia jednej z hut z powodu obaw
zwigzanych z zanieczyszczeniem. Na poczatku lipca tymczasowo wstrzymano
prace w niektérych projektach w celu dokonania przegladu procedur
bezpieczenstwa po dwoch wypadkach Smiertelnych. Pozytywnym sygnatem jest
natomiast niedawne zatwierdzenie przez firme planu wznowienia prac nad
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wartym 1 mld USD zaktadem odsalania w p6tnocnym Chile, w ramach realizacji
celu zmniejszenia zuzycia wody kontynentalnej o 60%.

Po protestach w Las Bambas, MMG zawiesza prognozy
dotyczgce produkcji miedzi

MMG podato, ze z powodu protestéw w drugim kwartale produkcja Las
Bambas spadta 0 60% r/r do 32 tys. ton miedzi w koncentracie.

Jak podaje agencja Reutera chinska firma gérnicza MMG Ltd zawiesita podawanie
celu w zakresie produkcji miedzi na okres roku, do czego przyczynit sie 60%
spadek produkcji z powodu diugiego protestu, ktéry zakiécit dziatalnosc
w kopalni Las Bambas w peruwianskich Andach. MMG wczesniej zaktadato, ze
Las Bambas wyprodukuje 300-320 tys. ton miedzi w koncentracie w ciggu roku.
Niemniej jednak, w pierwszej potowie roku udato sie wyprodukowaé tylko
101 tys. ton. Las Bambas jest jedng z najwiekszych na Swiecie kopalni miedzi, ale
od jej otwarcia w 2016 r. jej funkcjonowanie byto wielokrotnie zaktdcane przez
protesty, ktérych kulminacjg byto 50-dniowe przestoje operacyjne na poczatku
tego roku. Lokalne spotecznosci z miejscowosci w poblizu kopalni i wzdtuz polnej
drogi, ktérg wykorzystuje ona do transportu miedzi do portu, czesto
organizowaty protesty przeciwko kopalni, narzekajac, ze nie majg one udziatu
w ogromnych zyskach jednostki. W kwietniu spotecznosci Fuerabamba
i Huancuire wkroczyty na teren Las Bambas i rozbity tam obozowiska, powodujac
zatrzymanie produkcji. Chociaz MMG informuje, ze kopalnia dziata obecnie
z peing wydajnoscig, napiecie pozostaje wysokie, gdyz po wygasnieciu
niedawnego rozejmu z Fuerabamba i Huancuire nie zawarto zadnego
porozumienia. MMG podato, ze z powodu protestéw w drugim kwartale
produkcja Las Bambas spadta o0 60% r/r do 32 tys. ton miedzi w koncentracie.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

» Jak informuje agencja Reutera, firma goérnicza Glencore obnizyta swoje
catoroczne prognozy dotyczace produkcji miedzi, co czesciowo wynika ze
zmniejszonego wydobycia w kopalni Katanga w Demokratycznej Republice
Konga (DRK). Catkowita produkcja miedzi w pierwszej potowie tego roku
spadta o 15% do 510,2 tys. ton. Problemy geotechniczne w kopalni
odkrywkowej Katanga sktonity londynska firme do rewizji w dét celu
wydobycia do 1,06 mIn ton rocznie, w poréwnaniu z 1,11 min ton poprzednio.

» Jak informuje Platts chilijskie Codelco, wyprodukowato 736 tys. ton metalu
w Ciggu pierwszych szesciu miesiecy roku, co stanowi spadek o 7,5% r/r.
Spadek odzwierciedla nizsze poziomy wydobycia w oddziatach Chuquicamata
(spadek o 31 tys. ton) i El Teniente (spadek o 22 tys. ton) oraz nizsza jakos¢
rudy w Ministro Hales (spadek o 24 tys. ton). Sprzedaz miedzi spadta o prawie
10% do 799 tys. ton, wliczajac sprzedaz od podmiotow trzecich. Sprzedaz
molibdenu, kluczowego produktu ubocznego w dziatalnosci Codelco, spadta
0 9,1% do 10 tys. ton. W wyniku spadku cen metali, sprzedazy miedzi
i produktéw ubocznych oraz wyzszych kosztow, zyski firmy spadty o 35% r/r
do 2,377 mld USD. Bezposrednie koszty produkcji wzrosty o 11,8% do
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W skarbcach w Londynie, Nowym Jorku
i Zurychu przechowywane jest rosyjskie
zloto o wartosci co najmniej 12 mld USD

Biuletyn Rynkowy | 1 sierpnia 2022

1,51 USD/funt. Pomimo spadku zyskéw sktadki firmy na rzecz chilijskiego
budzetu w postaci podatkéw i odprowadzanych zyskéw wzrosty o 7%
w pierwszym pétroczu do 1,671 mid USD.

Metale Szlachetne

Inwestujgcy w ztoto nie chcg sztabek z Rosji

Niektérzy inwestorzy chca usunac rosyjskie ztoto ze swoich portfeli, aby
unikngé pogtebiajagcego sie ryzyka utraty reputacji. Jednak szybka
wyprzedaz rosyjskiego ztota mogtaby zaktéci¢ obrét, podwazajac zasade, ze
wszystkie sztabki w londyriskim systemie handlu sa wymienne niezaleznie
od ich pochodzenia.

Wedtug agencji Reutera niektorzy inwestorzy chcg usung¢ rosyjskie ztoto ze
swoich ksigg, ale nie jest to takie tatwe. De facto zakaz rosyjskiego ztota
wytopionego po inwazji Moskwy na Ukraine - natozony przez Londyn na
poczatku marca - nie dotyczy setek ton ziota, ktére zostaty ztozone
w komercyjnych skarbcach przed atakiem. Zdaniem bankieréw i inwestoréow,
zarzadzajgcy funduszami, ktérzy chcg sprzeda¢ metal, aby unikng¢
pogtebiajgcego sie ryzyka utraty reputacji zwigzanego z posiadaniem w swoich
portfelach aktywéw powigzanych z Rosjg, mogg wywota¢ ,kosztowng
przepychanke” o zastgpienie go ziotem innego pochodzenia. Jak uwaza
Christopher Mellor z Invesco, ktérego fundusz ma okoto 265 ton ztota, z czego
35 ton pochodzi z Rosji, to zaszkodzitoby tylko inwestorom, a nie rosyjskiemu
rezimowi. Szybka wyprzedaz ztota z Rosji, jednego z trzech najwiekszych
dostawcoéw, mogtaby potencjalnie zaktéci¢ obrot, podwazajgc zasade, ze
wszystkie sztabki w londynskim systemie handlu sg wymienne niezaleznie od ich
pochodzenia. Bank Anglii, ktéry prowadzi najwiekszy skarbiec ztota w Wielkiej
Brytanii, poinformowat, ze uwaza rosyjskie sztabki ztota wyprodukowane przed
konfliktem na Ukrainie za kwalifikujgce sie do handlu, poniewaz nadal znajdujg
sie na akredytowanej liscie LBMA, znanej jako Good Delivery List. Niektére banki
poinformowaty klientéw, dla ktérych przechowuja ztoto, ze beda musieli ponies¢
dodatkowy koszt, jedli chcieliby pozby¢ sie rosyjskiego kruszcu, poniewaz
naruszytoby to ich obecne kontrakty. W handlu ztotem na londynskim rynku
dominuje dwanascie bankéw, a cztery z nich, J.P. Morgan, HSBC, ICBC Standard
Bank i UBS, prowadza skarbce. Kazdy, kto handluje kruszcem, korzysta z ich
ustug, bezposrednio lub posrednio, przy rozliczaniu transakgji. JPMorgan, HSBC,
ICBC Standard i UBS odméwity komentarza, gdy zapytano je o to, w jaki sposob
obstugiwaty zgdania inwestorow dotyczgce sprzedazy posiadanych przez nich
rosyjskich zasoboéw ztota. LBMA, ktéry skupia rafinerie ztota, handlowcéw i banki,
nie jest regulatorem i polega na uczestnikach rynku w kwestii przestrzegania jego
zasad. Jednak wedtug prawnikow i ekspertéw rynkowych duza ilo$¢ rosyjskiego
ztota na rynku londynskim i szybko umacniajacy sie status Rosji jako pariasa po
inwazji na Ukraine stawiajg banki w trudnej sytuacji. Rzecznik LBMA powiedziat,
ze stowarzyszenie byto ,anegdotycznie” Swiadome, ze niektérzy inwestorzy
i firmy handlujgce rosyjskim ztotem chcieli je wymieni¢ lub odejs¢ handlu
rosyjskim ztotem w przysziosci. Zapytany, co o tym mysli LBMA, rzecznik
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powiedziat, ze zachowuje neutralne stanowisko pod warunkiem, ze nie ma to
wptywu na sprawne dziatanie rynku. Rzecznik odmowit komentarza na temat
wysitkbw bankieréw, aby zapobiec wyprzedazy rosyjskiego ztota. Zaznaczyt
jednak, ze LBMA nie rozréznia réznych rodzajéow ziota w ramach kruszcu
z certyfikatem dobrej dostawy. Wydaje sie, ze dziatania bankierow zadziataty.
Wedtug firm handlowych sztabki ztota z certyfikatem dobrej dostawy wybite
w Rosji przed inwazjg nie byly sprzedawane z dyskontem w stosunku do reszty
rynku. Wydaje sie, ze wieksi inwestorzy, w tym niektére fundusze typu ETF
posiadajgce rosyjskie zioto o wartosci ponad 1 mild USD, nie dokonali
wyprzedazy. Przedstawiciele branzy twierdzg, ze powszechne i szybkie usuwanie
rosyjskiego ztota z portfeli inwestoréw mogtoby obnizy¢ jego cene o 1-40 USD za
uncje w poréwnaniu do ztota innego pochodzenia. Wedtug analizy danych agencji
Reutera z 11 duzych funduszy inwestycyjnych w skarbcach w Londynie, Nowym
Jorku i Zurychu przechowywane jest rosyjskie ztoto o wartosci co najmniej 12 mid
USD. Catkowita pula jest prawdopodobnie znacznie wieksza, ale nie ma
publicznie dostepnych danych pozwalajacych jg okresli¢. Gdyby rosyjskie ztoto
sprzedawano z dyskontem w wysokosci 5 dolaréw za uncje, koszt wymiany
metalu o wartosci 12 mld USD wynidstby okoto 34 min USD. Analiza danych
inwestycyjnych Reutera pokazuje, ze udziat rosyjskiego ztota w osmiu duzych
funduszach ETF w rzeczywistosci wzrést srednio do 7% w potowie lipca z 6,5%
w potowie marca. Niektérzy uczestnicy rynku ztota forsowali sprzedaz swoich
rosyjskich udziatéw. Na przyktad brytyjska mennica Royal Mint poinformowata,
ze miata w funduszu ETF rosyjskie sztabki o wartosci okoto 40 min USD jednak
pozbyta sie ich do potowy marca. Inni prébujg z czasem zmniejsza¢ swoje
rosyjskie zasoby, proszac banki, ktére przechowujg ich ztoto, o stopniowe
ograniczanie ich alokacji lub odmawiajgc przyjmowania rosyjskich sztabek ztota
w nowych dostawach.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Prognozy z potowy czerwca pokazaty, ze
decydenci spodziewajg sie podniesienia
stop do okoto 3,4% w tym roku i 3,8%
w 2023 roku

Fed podbija o 75 punktéw bazowych

Decydenci, stojgc w obliczu najwiekszej presji kosztowej od 40 lat, podniesli
docelowa stope funduszy federalnych do przedziatu od 2,25% do 2,5%. Jak
stwierdzit Powell, podczas gdy kolejny niezwykle duzy wzrost moze by¢
odpowiedni na nastepnym spotkaniu, od teraz bedzie to zaleze¢ od danych.

Cztonkowie Rezerwy Federalnej podniesli stopy procentowe o 75 punktéw
bazowych drugi miesigc z rzedu, a przewodniczacy Jerome Powell powiedziat, ze
podobny ruch jest mozliwy ponownie, jednoczesnie odrzucajgc spekulacje, ze
gospodarka USA znajduje sie w recesji. Decydenci, stojgc w obliczu najwiekszej
presji kosztowej od 40 lat, podniesli docelowg stope funduszy federalnych do
przedziatu od 2,25% do 2,5%. Oznacza to, ze skumulowany wzrost w okresie od
czerwca do lipca do 150 punktéw bazowych - najbardziej stromy od czaséw walki
cenowej Paula Volckera na poczatku lat osiemdziesigtych. Jak stwierdzit Powell,
podczas gdy kolejny niezwykle duzy wzrost moze by¢ odpowiedni na nastepnym
spotkaniu, od teraz bedzie to zaleze¢ od danych. Ponadto powiedziat, ze
cztonkowie FOMC beda ustala¢ polityke na zasadzie spotkania po spotkaniu,
zamiast oferowac wyrazne wskazoéwki dotyczace wielko$ci nastepnego ruchu
stép, jak to zrobiono dotychczas. Te komentarze wywotaly zwyzke na
amerykanskich gietdach, a rentownosci obligacji skarbowych spadaty wraz
zdolarem. Ostatnia podwyzka zbliza stopy procentowe do szacunkéw
decydentow Fed jako neutralnych - poziomu, ktéry ani nie przyspiesza, ani nie
spowalnia gospodarki. Prognozy z potowy czerwca pokazaty, ze decydenci
spodziewajg sie podniesienia stép do okoto 3,4% w tym roku i 3,8% w 2023 roku.
Powell stwierdzit, ze te prognozy sa najlepszym aktualnym wskaznikiem,
w ktérym Fed zmierza w tym i w 2023 roku. FOMC powtorzyt, ze przewiduje, ze
ciggly wzrost odnosnie docelowego zakresu bedzie odpowiedni i ze dostosuje
polityke, jesli pojawi sie ryzyko, ktére moze utrudni¢ osiggniecie tego celow.
Gtosowanie FOMC, w ktérym wzieto udziat dwéch nowych cztonkéw -
wiceprzewodniczacy ds. nadzoru Michael Barr i bostonska prezes Fed Susan
Collins - byto jednomysine. Dotaczenie Barra na poczatku tego miesigca dato mu
petng liczbe siedmiu prezeséw po raz pierwszy od 2013 roku. Krytykowani za
btedng ocene inflacji i powolne reagowanie, decydenci obecnie forsujg
podnoszenie stopy procentowej, aby schtodzi¢ gospodarke, nawet jesli grozi to
recesja. Efekty sg szczeg6lnie widoczne na rynku mieszkaniowym, gdzie sprzedaz
ulegta spowolnieniu. Podczas gdy urzednicy Fed utrzymujg, ze moga poradzi¢
sobie z tak zwanym miekkim Iagdowaniem dla gospodarki i unikna¢ gwattownego
spowolnienia, wielu analitykéw twierdzi, ze potrzeba recesji wraz z rosngcym
bezrobociem, aby znaczgco spowolni¢ wzrost cen. Powell powiedziat, ze nie
wierzy w to, ze gospodarka znajduje sie w recesji, powotujgc sie na ,bardzo silny
rynek pracy” jako dowdd. Dodat, ze popyt jest nadal silny, a gospodarka pozostaje
na dobrej drodze do dalszego wzrostu w tym roku. Inwestorzy obserwujg teraz,
czy Fed spowolni tempo podwyzek stép na kolejnym posiedzeniu we wrzesniu,
czy tez silne wzrosty cen beda wywieraC presje na Rezerwe Federalng, aby
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kontynuowata duze podwyzki. Rynek oczekuje podwyzki o pdét punktu na
posiedzeniu FOMC w dniach 20-21 wrzesnia jako najbardziej prawdopodobnej,
zgodnie z notowania kontraktéow terminowych na stope procentowga. Oczekuje,
ze stopy osiggna szczyt okoto 3,4% do konca roku, a nastepnie nastgpig ciecia w
drugim kwartale 2023 roku. Amerykanski indeks cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych wzrést w czerwcu o 9,1% w poréwnaniu z rokiem poprzednim,
przekraczajgc prognozy i osiggajgc nowy szczyt ostatnich czterech dekad.
Wzrosty cen obnizajg realne zarobki i sieja niezadowolenie z gospodarki,
stwarzajgc wyzwania dla prezydenta Joe Bidena i demokratéw z Kongresu przed
wyborami w potowie kadencji. Wysoka inflacja na krotko podsycita spekulacje, ze
Fed podniesie w tym miesigcu stopy procentowe o caty punkt procentowy.
Jednak te oczekiwania zostaty wycofane po tym kluczowe odczyty dotyczace
oczekiwan konsumentéw, co do przysztej inflacji okazaly sie lepsze, niz
oczekiwano. Banki centralne na calym $wiecie toczg walke z rosngcymi cenami.
Na poczatku tego miesigca Bank Kanady podnidst stopy procentowe o caty punkt
procentowy, a Europejski Bank Centralny zaskoczyt wiekszym, niz oczekiwano
ruchem o p6t punktu, pierwszym od ponad dekady.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Waznos$¢ Data

S0
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SO0
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SO0
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SO0
SO0
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22-lip
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25-lip
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27-lip
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29-lip
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20-lip
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21-lip
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22-lip
27-lip
28-lip
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28-lip
29-lip
29-lip
29-lip

Publikacja

Chiny

Zyski przedsiebiorstw przemystowych (rdr)
Oficjalny PMI w przemysle

Polska

Infl. bazowa po wyt. cen zywnosci i energii (rdr)
Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)¥
Srednia pfaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr)
Inflacja producencka (rdr)

Zatrudnienie (rdr)

Sprzedaz detaliczna (rdr)

Podaz pienigdza M3 (rdr)

Stopa bezrobocia

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne
USA

Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed
PMI ogélny (composite) - dane wstepne

PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Indeks aktywnosci sektora wytwérczego Dallas Fed
Indeks sektora wytwoérczego Richmond Fed#
Gtéwna goérna stopa procentowa FOMC (Fed)
Gtéwna dolna stopa procentowa FOMC (Fed)
Zaméwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepne
PKB (zanualizowane, kdk) - szacunek

Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm)
Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr)
Dochéd osobisty (sa, mdm)*

Wydatki osobiste (sa, mdm)*

Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne
Strefa euro

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalnet
Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne

Indeks pewnosci konsumentéw - dane wstepnet
Gtéwna stopa procentowa (refinansowa) ECB
Stopa depozytowa ECB

PMI ogélny (composite) - dane wstepne

PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Podaz pienigdza M3 (rdr)#

Indeks pewnosci ekonomicznej

Indeks pewnosci przemystowejt

Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne
PKB (sa, rdr) - szacunek

PKB (sa, kdk) - szacunek#

Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr)

Cze

Lip

Cze
Cze
Cze
Cze
Cze
Cze
Cze

Cze

Lip

Lip
Lip
Lip
Lip
Lip
Lip
Lip
Lip
Cze

I kw.

Cze
Cze
Cze
Cze

Lip

Cze
Cze
Lip
Lip
Lip
Lip
Lip
Lip
Cze
Lip
Lip
Lip

11 kw.
11 kw.

Lip

Odczyt ' Poprzednio Konsensus 2
*
0,8% -6,5% -
490 V 50,2 503 w
|
9,1% 8,5% 93% w
104% V¥ 14,9% 15% @
13,0% V¥ 13,5% 133% @
25,6% 24,7% 25,1%
22% ¥ 2,4% 22% O
199% V¥ 23,6% 217%
65% V 7,6% 76% -
49% V 51% 50% w
155% = 15,5% 156% @
=
-123 V¥ -33 08 w
475 Vv 52,3 524 @
- 527 52,0
470 Vv 52,7 527 -
-226 ¥ -17,7 -185 w
0,0 -9,0 -14,0
2,50% 1,75% 250% O
2,25% 1,50% 225% O
1,9% 0,8% -0,4%
-0,9% -1,6% 04% w
0,6% 03% 0,5%
4,8% 4,7% 4,7%
06% = 0,6% 0,5%
11% 03% 1,0%
51,5 51,1 51,1_
8,6% 8.1% 86% O
37% = 37% 37% O
-270 'V -238 249 &
0,50% 0,00% 0,25%
0,0% -0,5% -0,3%
494 ¥ 52,0 51,0 w
- 52,1 51,0
506 WV 53,0 520 @
57% V 5,8% 5,4%
990 WV 104 102 w
35 V¥ 7,0 54 @
-270 = -27,0 -
40% WV 5,4% 3,4%
0,7% 0,5% 0.2%
8,9% 8,6% 87%
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O

Publikacja Odczyt* Poprzednio Konsensus 2
Niemcy
DAL 22-lip PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Lip 480 WV 51,3 502 w
SO0 22-lip PMI w przemyséle - dane wstepne Lip - 52,0 50,7
SO 25-lip Klimat w biznesie IFOf Lip 836 WV 92,2 90,1 w
OO 27-lip Indeks pewnosci konsumentéw GfK# Sie -306 V¥V -27,7 -289 w
DSOS 28-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lip 8,5% 82% 8,1%
DSOS 28-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Lip 75% WV 7,6% 7,4%
DSOOOO 29-lip PKB (sa, rdr) - dane wstepnet 11 kw. 1,5% WV 3,9% 1,8% w»
DODOOD 29-lip PKB (sa, kdk) - dane wstepnet 11 kw. 0,0% WV 0,8% 0,1% w»
oD 29-lip Stopa bezrobocia Lip 5,4% 53% 54% O
Francja . .
SO0 22-lip PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Lip 506 V¥ 52,5 51,1 w
DDA 22-lip PMI w przemysle - dane wstepne Lip - 51,4 51,0
DSOOOO 29-lip PKB (rdr) - dane wstepne¥ 11 kw. 42% WV 4,8% 3,7%
SOOOO 29-lip PKB (kdk) - dane wstepne I kw. 0,5% -0,2% 0,2%
DSOS 29-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lip 6,8% 6,5% 6,7%
SO0 29-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Lip 6,1% 5,8% 6,0%
Wiochy . l
SOOOO 29-lip PKB (wda, rdr) - dane wstepne 11 kw. 46% WV 6,2% 3,7%
SO0 29-lip PKB (wda, kdk) - dane wstepne 11 kw. 1,0% 0,1% 0,3%
DSOS 29-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lip 84% WV 8,5% 88% w
Wielka Brytania 5; ﬁ
S0 19-lip Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Maj 38% = 3,8% 38% O
SOSOD 20-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) Cze 9,4% 9,1% 9,3%
DA A 22-lip PMI w przemyséle (sa) - dane wstepne Lip - 52,8 52,0
SO0 22-lip PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Lip 528 V¥ 53,7 52,4
Japonia @
DATA DA DA 22-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) Cze 24% WV 2,5% 24% ©
SO0 22-lip PMI ogdiny (composite) - dane wstepne Lip 506 WV 53,0 --
SO0 22-lip PMI w przemysle - dane wstepne Lip - 52,7 --
SOSOD 29-lip Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Cze -3,1% = -3,1% -7,0%
Chile L
SO0 29-lip Produkcja miedzi ogétem (tony) Cze 462172 V¥V 480 275 --
SO0 29-lip Produkcja wytworcza (rdr) Cze -25% VWV 3,5% -2,6%
Kanada I*I
DATATATA] 20-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) Cze 8,1% 7.7% 84%
DAL A 29-lip PKB (rdr)% Maj 5,6% 51% 5,4%

TRéznica miedzy odczytem a poprzednia dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzednie;.
2Ro6znica miedzy odczytem a konsensusem: “* = wyzszy od konsensusu; w = nizszy od konsensusu; ©= 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: 29-lip-22) Zmiana ceny’ 0d poczatku roku®
Cena 2tysg. pocz. kw. pocz. roku 1 rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 7 800,50 11,4% ¥V -54% V -195% V -20,2% 943539 700000 10730,00
Molibden 15,15 vV 67% V -122% V -189% V -16,1% 18,40 15,15 19,33
Nikiel 22 050,00 154% V -4,5% 5,4% 11,5% 26793,41 19100,00 45 795,00
Aluminium 2 452,00 5,7% 23% V -126% V -41% 2 983,11 2 320,50 3 984,50
Cyna 24 405,00 34% V. -98% V -384% V -31,7% 38017,64 23600,00 50 050,00
Cynk 3351,00 14,7% 31% V. -7,7% 12,3% 372508 2921,00 4530,00
Otéw 2023,00 51% 61% V¥V -13,1% V¥V -156% 2226,08 1891,00 2513,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 20,07 87% V -17% V -1311% WV -21,2% 22,70 18,27 26,18
Ztoto 2 1753,40 28% VvV -35% V -37% V -41% 1 853,89 1700,70 2 039,05
LPPM (USD/troz)
Platyna 2 889,00 45% Vv -20% V -7,6% V -17,2% 976,44 831,00 1151,00
Pallad 2 2093,00 12,3% 10,9% 8,6% WV -21,5% 217893 181000 301500
Waluty*
EURUSD 1,0198 14% VvV -18% V -100% V -141% 1,0823 1,0005 1,1464
EURPLN 4,7399 v -1,5% 1,3% 3,1% 3,3% 4,6564 4,4879 4,9647
USDPLN 4,6365 Vv -33% 3,4% 14,2% 20,1% 4,3077 3,9218 4,8284
USDCAD 1,2824 vV -16% Vv -05% 1,2% 3,0% 1,2747 1,2451 1,3138
USDCNY 6,7445 v -02% 0,7% 6,1% 4,5% 6,5224 6,3093 6,7893
USDCLP 911,42 V -126% VvV -0,9% 7,9% 18,8% 843,24 777,10 1042,97
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 2,788 0,05 0,50 2,58 2,66 1,250 0,216 2,806
3m EURIBOR 0,232 0,16 0,43 0,80 0,78 -0,372 -0,576 0,267
3m WIBOR 7,010 001 v -0,04 4,47 6,80 5,199 2,590 7,140
5-letni swap st. proc. USD 2,712 v -033 v -036 1,34 1,89 2,542 1,445 3,637
5-letni swap st. proc. EUR 1,338 v -028 v -045 1,32 1,70 1,103 0,031 2,377
5-letni swap st. proc. PLN 5,650 v -086 v -125 1,91 4,32 5,573 3,780 7,870
Paliwa
Ropa WTI Cushing 98,62 1.1% Vv -68% 28,1% 34,0% 101,86 76,99 123,70
Ropa Brent 107,97 v -1,0% v -61% 39,4% 43,9% 106,81 79,83 133,89
Diesel NY (ULSD) 362,72 v -30% v -7,0% 51,4% 65,7% 373,10 241,70 534,54
Pozostate
VIX 21,33 v -29 v -738 4,11 3,63 26,27 16,91 36,45
BBG Commodity Index 121,83 7,4% 4,1% 22,8% 24,9% 121,02 100,58 136,61
S&P500 4130,29 6,9% 91% Vv -133% Vv -65% 422901 3666,77 479354
DAX 13 484,05 4,8% 55% Vv -151% Vv -13,8% 14 204,14 12401,20 16 271,75
Shanghai Composite 325324 08% Vv -43% Vv -106% Vv -46% 329684 288643 363233
WIG 20 1721,11 6,2% 1,5% Vv -241% Vv -24,0% 1 954,96 1613,98 241,11
KGHM 115,45 180% Vv -29% Vv -172% Vv -42,4% 143,43 97,80 182,20

°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 gietdy LME (tys. ton)

1000 1 gsHFE (37,0) 350 - Zrealizowane warranty (24,6)
900 - e EUTOpa (22,0)
COMEX (55,1) 300 | e Ameryka (37.6)
800 LME (131,0) s A7 (71,0)
700 250 H
600 200
500
400 150 -
300 100 -
200
50 -
100
0 T T r r T 0 T r r
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2017 2018 2019 2020 2021 2022
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

eessss Sr.roczna(USD/t)
essses Sr.roczna (PLN/)

Cena (USD/t)
13 000 | e Cena (PLN/t)

54000

12000 49 000

11 000 44000

39 000
10 000 +
34000
9 000
29 000

8 000 24000

| Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 0$)

35 4 e STEDI0 (LBMA) ««« .+« Cenaziota do ceny srebra
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | 7rddto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S)

1,30 e EJRUSD e [ndleks dolara (DXY, odwr. skala) - 80
1,25

1,20

1,05

1,00

095 +—T—T—T—T T T T T T T T T T T T T T 1171 120
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

| PLN - kurs wzgledem USD (l. 0$) i EUR (p. 0$) wg NBP

4,80 e USDPLN (lewa 0¢)
4,60

EURPLN (prawa 09)

4,40
4,20
4,00
3,80
3,60
3,40
3,20 -
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

5,10

4,90

4,70

4,50

4,30

4,10

3,90

11/12



c KGHM Biuletyn Rynkowy | 1 sierpnia 2022

POLSKA MIEDZ

Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 18-31 lipiec 2022

= Barclays Capital, = BofA Merrill Lynch, = Citi Research, = CRU Group, = Deutsche Bank Markets Research,
= Gavekal Dragonomics, = Goldman Sachs, = JPMorgan, = Macquarie Capital Research, = Mitsui Bussan Commaodities,
= 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 systemoéw:
Bloomberg oraz Thomson Reuters.

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

* metale podstawowe: www.Ime.com/dataprices_products.asp (bezptatne logowanie)
» srebroiztoto: 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 bazujg
na zrédlach, 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 mogg ulec
zmianie, o czym KGHM Polska Miedz S.A. moze nie poinformowac. Dokument ten jest udostepniany wytgcznie w celach
informacyjnych i nie powinien by¢ interpretowany jako oferta lub porada dotyczaca zakupu/sprzedazy wymienionych w nim
instrumentdw, 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 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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