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Miedz: Przewaga ceny gotowkowej dla miedzi nad trzymiesieczng ceng
terminowg na LME wzrosta w czwartek (8 wrzesnia) do poziomu
145 USD za tone, co wskazuje, ze rynek gotowy jest ptaci¢ wiecej za
materiat dostepny natychmiast. Rynek fizyczny pozostaje silny, do
Czego przyczynia sie rosnacy chinski import oraz informacje z Chile, ze
eksport spadt do najnizszego poziomu od 19 miesiecy (str. 2).

Metale szlachetne: Catkowita australijska produkcja ztota w roku
finansowym zakohczonym 30 czerwca 2022 r. wyniosta 317 ton.
Chociaz od marca ceny ztota odnotowujg spadki, to australijscy
producenci nadal sg silnie zmotywowani do podnoszenia wydajnosci
(str. 4).

EBC: Europejski Bank Centralny podnidst stope depozytowg z zera do
0,75% oraz gtdbwng stope refinansujgcg do 1,25%, najwyzszego
poziomu od 2011 r. Decydenci znacznie zrewidowali swoje prognozy
i oczekujg obecnie, ze inflacja wyniesie $rednio 8,1% w 2022 r., 5,5%
w 2023 r.i2,3% w 2024 r. (str. 5).

Przewaga ceny gotéwkowej nad ceng terminowa wskazuje na
gotowosc do ptacenia premii za metal dostepny natychmiast

= RG7Nica miedzy ceng gotéwkowa miedzi i ceng 3M na LME (USD/t)
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Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz S.A.

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 10)

na dzien: 12 wrzesnia 2022

| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Chiinski import miedzi wzrést o 8,1%
w okresie od poczatku roku do sierpnia

Miedz

Rynek miedzi wykazuje oznaki ograniczonej podazy

Przewaga ceny gotéwkowej dla miedzi nad trzymiesieczna ceng terminowa
na LME wzrosta w czwartek (8 wrze$nia) do poziomu 145 USD za tone, co
wskazuje, ze rynek gotowy jest ptaci¢ wiecej za materiat dostepny
natychmiast. Rynek fizyczny pozostaje silny, do czego przyczynia sie
rosnagcy chinski import oraz informacje z Chile, ze eksport spadi do
najnizszego poziomu od 19 miesiecy.

Spready na miedzi rosng, sygnalizujac, ze fizyczna dostepnos$¢ metalu, pomimo
globalnych zawirowan gospodarczych, pozostaje na niskim poziomie. Przewaga
ceny gotéwkowej miedzi nad trzymiesieczng ceng terminowg na Londynskiej
Gieldzie Metali wzrosta w czwartek (8 wrzesnia) do poziomu 145 USD za tone, co
wskazuje, ze rynek gotowy jest ptaci¢ wiecej za materiat dostepny natychmiast.
Jest to najwieksze backwardation od listopada zesztego roku. W obawie przed
recesja, cena czerwonego metalu spadta w tym roku o 20%. Mimo to, rynek
fizyczny pozostaje silny, do czego przyczynia sie rosngcy chinski import oraz
informacje z Chile, czotowego producenta czerwonego metalu, ze eksport spadt
do najnizszego poziomu od 19 miesiecy. Jak uwaza Michael Widmer, analityk
rynku metali z Bank of America, rynek fizyczny pozostaje bardzo silny. Zaznacza
on, ze Europa wydaje coraz najwiecej na sieci energetyczne i odnawialne Zrédta
energii, aby uniezalezni¢ sie od Rosji, a Chiny robig to samo ze wzgledu na
dekarbonizacje. Wedtug danych celnych chinski import miedzi wzrést o 8,1%
w okresie od poczatku roku do sierpnia. Jest to sprzeczne z trendem innych
towaroéw, jak np. ropy naftowej, ktérej import odnotowuje znaczne spadki rok do
roku. Natomiast jesli chodzi o rude zelaza, to po okresie zawirowan kontrakty
terminowe na ten surowiec powrocity do 100 dolaréw za tone, poniewaz wtadze
Zhengzhou, duzego chinskiego miasta nakazaty wznowienie prac nad
niedokonczonymi projektami mieszkaniowymi, podsycajgc nadzieje na szersze
wznowienie dziatalnosci budowlanej. Ze wzgledu na utrzymujace sie ryzyko
podazy, wzrosty mozna réwniez obserwowac¢ na aluminium, podczas gdy otow
odnotowat spadki. Jak podajg oficjalne media, wtadze Zhengzhou, stolicy
prowincji zamieszkanej przez okoto 10 milionéw ludzi, poinformowaty, ze
wszystkie wstrzymane projekty mieszkaniowe powinny zosta¢ wznowione do
6 pazdziernika. Miasto wezwato deweloperéw do pozyskania funduszy poprzez
sprzedaz innych aktywow i zapowiedziato, ze rzagd przejmie projekty prowadzone
przez deweloperéw majacych problemy z ptynnoscia.
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Pentwater rozwaza podjecie dziatan prawnych w zwigzku

z transakcja Rio Tinto-Turquoise Hill

Pentwater Capital Management LP, drugi co do wielkosci udziatowiec
Turquoise Hill Resources Ltd, poinformowat, ze sprzeciwia sie przejeciu
kanadyjskiej firmy gérniczej przez Rio Tinto. Pentwater dotacza do innego
udziatowca, SailingStone Capital Partners, ktéry publicznie sprzeciwia sie
ofercie Rio Tinto jako zbyt niskiej.

Pentwater Capital Management LP, drugi co do wielkosci udziatowiec Turquoise
Hill Resources Ltd, poinformowat, ze sprzeciwia sie przejeciu kanadyjskiej firmy
gorniczej przez Rio Tinto i rozwaza kroki prawne, aby udaremni¢ transakcje.
Inwestor dodat, ze po zakupie kolejnych 1,73% akcji na otwartym rynku posiada
obecnie 11,67% akcji Turquoise Hill. Rio Tinto uzgodnito 1 wrzeénia przeja¢ 49%
udziatéw w Turquoise Hill, ktérych jeszcze nie posiada, po podniesieniu wstepne;j
oferty o okoto 20% do ,najlepszej i ostatecznej” 3,3 miliarda dolaréw, majac
nadzieje na zwiekszenie szans anglo-australijskiej firmy gérniczej na uzyskanie
bezposredniej witasnosci ogromnego projektu wydobycia miedzi i zlota
Oyu Tolgoi w Mongolii. Spétka Pentwater stwierdzita, ze proponowana cena
oznacza warto$¢ kapitatu wtasnego w wysokosci 8,65 miliarda CAD, co stanowi
utamek oczekiwanych wolnych przeptywéw pienieznych, ktére maja by¢
wygenerowane przez Turquoise Hill w ciggu nastepnej dekady. Pentwater
spodziewa sie, ze Turquoise Hill wygeneruje ponad 10,5 miliarda CAD wolnego
przeptywu $rodkéw pienieznych do 2030 r. Akcje Turquoise Hill spadty o 3% po
deklaracji Pentwater, jednak od pierwszej oferty Rio w marcu zyskaty ponad 50%.
Oczekuje sie, ze mniejszosciowi akcjonariusze Turquoise Hill zagtosujg nad
proponowang umowg pod koniec pazdziernika. Pentwater dotgcza do innego
mniejszosciowego udziatowca, SailingStone Capital Partners, publicznie
sprzeciwiajac sie ofercie Rio Tinto jako zbyt niskiej.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Z powodu opdznien w realizacji projektow, Codelco oczekuje dalszego spadku
produkcji czerwonego metalu w przysztym roku. Spétka obnizyta swoje prognozy
dotyczgce produkcji miedzi na 2022 r. do okoto 1,5 miliona ton, obwiniajgc nizsze
poziomy wydobycia w niektérych swoich kopalniach i nizsza jako$¢ rudy
w Chuquicamata. Wczesniej firma spodziewata sie w tym roku wyprodukowac
1,61 min ton miedzi. Jak stwierdzit prezes Codelco Maximo Pacheco, perspektywy
produkcji na 2023 r. to 1,45 min ton. W okresie piecioletnim miedzy
2023 a 2027 r. prognozy wskazujg $redniorocznie 1,5 min ton.

® W lipcu Peru odnotowato spadek produkcji miedzi o 6,6% r/r po tym, jak dwie
najwieksze kopalnie w kraju osiggnety gorsze od zaktadanych wyniki. Produkcja
miedzi w lipcu wyniosta 195 234 ton, osiggajac poziom 1 291 888 ton od poczatku
roku, czyli 0 0,1% mniej niz rok wczesniej, podato w raporcie Ministerstwo Energii
i Gornictwa. Kopalnia Antamina, kontrolowana przez Glencore, BHP, Teck
i Mitsubishi, odnotowata w lipcu spadek produkcji 0 9,1%, podczas gdy Southern
Copper — nalezgca do Grupo Mexico o 14,5%. Miesigc wczesniej produkcja
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miedzi wzrosta po odblokowaniu kopalni Las Bambas przez lokalne spotecznosci.
Jednak w Las Bambas nie osiggnieto ostatecznego porozumienia, a ponowne
protesty moga zagrozi¢ wydobyciu. Produkcja gérnicza w Peru stanowi okoto
60% catkowitego eksportu tego kraju.

Metale Szlachetne

Australijskie firmy goérnicze wyprodukowaty w Il kwartale

83 tony zlota

Catkowita australijska produkcja ztota w roku finansowym zakoriczonym
30 czerwca 2022 r. wyniosta 317 ton. Chociaz od marca ceny ziota
odnotowuja spadki, to australijscy producenci nadal sg silnie zmotywowani
do podnoszenia wydajnosci.

Australijska produkcja ztota wystrzelita w gére w okresie miedzy kwietniem
a czerwcem, wzrastajac o 9% w porédwnaniu z pierwszymi trzema miesigcami
roku, podata firma doradcza ds. wydobycia ztota Surbiton Associates. Wedtug
raportu, australijskie firmy wyprodukowaty 83 tony ztota w ostatnim kwartale
roku finansowego 2021-2022. To daje catkowitg produkcje australijskich kopalni
ztota na poziomie 317 ton o wartosci okoto 26 miliardéw dolaréw australijskich
w roku finansowym zakoriczonym 30 czerwca 2022 r. Dr Sandra Close, dyrektor
Surbiton, powiedziata, ze producenci byli w stanie zakohczy¢ rok finansowy na
wysokim poziomie, zwiekszajac przeréb w swoich zaktadach oraz z uwagi na
wysokg jako$¢ przetwarzanej rudy. Dodata, ze chociaz od marca ceny ziota
odnotowujg spadki to australijscy producenci nadal sg silnie zmotywowani do
podnoszenia produkcji. W drugim kwartale 2022 r. cena ziota w dolarach
amerykanskich spadta o 125 USD za uncje, ale w dolarach australijskich wzrosta
o prawie 42 AUD za uncje z powodu zmiany kursu wymiany o 6 centéw. Chociaz
w zakohczonym w czerwcu kwartale odnotowano silng produkcje, Close
zauwaza, ze branza stoi przed pewnymi wyzwaniami, w tym rosngcymi kosztami
z powodu inflacji oraz niedoborem wykwalifikowanych pracownikéw. W raporcie
zauwazono, ze dwie nowe kopalnie byty czynnikiem wspierajacym wzrost
produkcji w ciggu kwartatu. Obie kopalnie znajduja sie w Australii Zachodniej, sg
to Red 5's King of the Hills i Calidus Resources' Warrawoona. Wedtug raportu przy
petnej produkcji mogg one doda¢ ponad 10 ton produkcji ztota rocznie.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

EBC podnosi stopy o bezprecedensowe 75 punktéw bazowych
Europejski Bank Centralny podnidst stope depozytowa z zera do 0,75% oraz
gléwna stope refinansujacg do 1,25%, najwyiszego poziomu od 2011 r.
Decydenci znacznie zrewidowali swoje prognozy i oczekujg obecnie, ze
inflacja wyniesie srednio 8,1% w 2022r., 5,5% w 2023 r. i 2,3% w 2024 r.

Europejski Bank Centralny podnidst stopy procentowe o bezprecedensowe
75 punktéw bazowych, aby powstrzyma¢ wymykajacg sie spod kontroli inflacje,
wynikajacg z zaktdcen dostepu do rosyjskiego gazu ziemnego. EBC podniost
stope depozytowg do 0,75% z zera oraz gtéwng stope refinansujgca do 1,25%,
najwyzszego poziomu od 2011 r., poniewaz inflacja rozlewa sie coraz szerzej
i istnieje ryzyko jej utrwalenia. W komunikacie EBC podat, ze w ciggu kilku
kolejnych posiedzert Rada Prezeséw spodziewa sie dalszego podniesienia stép
procentowych, aby ostabi¢ popyt i obnizy¢ ryzyko trwatej zmiany oczekiwan
inflacyjnych w gore. Ten ruch nastepuje po tygodniach zapowiedzi decydentéw,
przy czym widoczna wiekszos¢ opowiadata sie za podwyzka o 75 punktéw
bazowych, a kilku, o bardziej gotebim spojrzeniu prébowato obnizy¢ oczekiwania.
Rynki opowiedzialy sie jednak po stronie konserwatystow i okreslity 80%
prawdopodobienstwa ruchu o 75 punktéow bazowych, mimo ze ekonomisci
ankietowani przez Reuters byli bardziej réwnomiernie podzieleni, wykazujac, ze
tylko niewielka wiekszo$¢ spodziewata sie wiekszego ruchu. EBC podat, ze
decydenci banku znacznie zrewidowali swoje prognozy dotyczace inflacji
i oczekujg obecnie, ze inflacja wyniesie $rednio 8,1% w 2022 r., 5,5% w 2023 r.
i2,3% w 2024 r. Konserwatysci obawiali sie, ze cokolwiek poza zdecydowanym
posunieciem bedzie sygnatem, ze EBC nie traktuje powaznie swojego mandatu
w zakresie walki z inflacja. Grozito to podniesieniem juz wysokich
dtugoterminowych oczekiwan inflacyjnych, co oznaczatoby utrate zaufania do
EBC. NieSmiate dziatania ostabityby rowniez euro, podnoszac inflacje poprzez
drozszy import energii. Przyspieszenie podwyzek stép pozwala réwniez EBC na
wykonanie wiekszosci pracy przed nadejSciem reces;ji.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt! Poprzednio Konsensus 2
Chiny -
SO0 31-sie Oficjalny PMI w przemysle Sie 49,4 49,0 49,2
SO0 01-wrz  PMI w przemysle wg Caixin Sie 495 V 50,4 500 w
S0 07-wrz  Bilansw handlu zagranicznym (mld USD) Sie 794 V 101 927 w
SO0 07-wrz  Eksport(rdr) Sie 71% V 18,0% 13,0% w
<S 07-wrz  Rezerwy walutowe (mld USD) Sie 3055 V¥ 3104 3065 w
DATATATA] 09-wrz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Sie 25% V 2,7% 28% =
DATA] 09-wrz Inflacja producencka (rdr) Sie 23% WV 4,2% 32% w
< 09-wrz  Nowe kredyty w juanie (mld CNY) Sie 1250 679 1500 w
Polska I
SOO0D 31-sie PKB (rdr) - dane finalne 11 kw. 5,5% 53% --
SO0 31-sie PKB (kdk) - dane finalne 11 kw. -2,1% -2,3% --
SOO0 31-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Sie 16,1% 15,6% 15,4%
SO0 01-wrz  PMI w przemysle Sie 409 V 42,1 416
SO0 07-wrz  Gtéwna stopa procentowa NBP Wrz 6,75% 6,50% 6,75% O
USA L=
< 29-sie Indeks aktywnosci sektora wytworczego Dallas Fed Sie -12,9 -22,6 127 w
SO0 01-wrz  PMI w przemysle - dane finalne Sie 51,5 51,3 51,3
SO0 01-wrz  Indeks ISM Manufacturing Sie 528 = 52,8 51,9
S0 02-wrz  Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)f Sie 315 V¥ 526 298
[ATA) 02-wrz  Zaméwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne Lip -01% V 0,0% 00% w
DATA] 02-wrz  Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Sie 7,0% 6,7% --
DATA 02-wrz  Stopa bezrobocia (gtéwna) Sie 3,7% 3,5% 3,5%
< 02-wrz  Srednie zarobki godzinowe (rdr) Sie 52% = 52% 53% w
SO0 06-wrz  PMI ogdélny (composite) - dane finalne Sie 446 V 45,0 450 @
DALADA] 06-wrz  PMI wustugach - dane finalne Sie 437 Vv 44,1 442
Strefa euro .
] 30-sie  Indeks pewnosci ekonomicznejf Sie 976 V 98,9 980 w
< 30-sie Indeks pewnosci przemystowejt Sie 12 Vv 34 24 =
< 30-sie Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Sie -249 = -24.9 --
SO00 31-sie Inflacja bazowa (rdr) - dane wstepne Sie 4,3% 4,0% 4,1%
DATATATA] 31-sie Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Sie 9,1% 8,9% 9,0%
SO0 01-wrz  PMI w przemyséle - dane finalne Sie 496 V 49,7 497 w
o0 01-wrz  Stopa bezrobociat Lip 66% WV 6,7% 66% O
SO0 02-wrz Inflacja producencka (rdr)# Lip 37,9% 36,0% 37,3%
DALKDA] 05-wrz  PMI ogdéiny (composite) - dane finalne Sie 489 WV 49,2 492 &
DALKDA] 05-wrz  PMI wustugach - dane finalne Sie 498 V 50,2 502 w
DATA] 05-wrz  Sprzedazdetaliczna (rdr)¥ Lip -0,9% -3,2% 08% w
DATATATATA) 07-wrz  PKB(sa, rdr) - dane finalne 11 kw. 4,1% 3,9% 3,9%
SOOO0 07-wrz  PKB (sa, kdk) - dane finalne 11 kw. 0,8% 0,6% 0,6%
SO0 07-wrz  Naktady na aktywa trwate (kdk)# 1 kw. 0,9% -0,8% --
DALKDA] 07-wrz  Konsumpcja gospodarstw domowych (kdk)F 11 kw. 1,3% 0,0% --
SOOOD 08-wrz  Gtéwna stopa procentowa (refinansowa) ECB Wrz 12,5 0,50% 125 O
SO0 08-wrz  Stopa depozytowa ECB Wrz 0,8% 0,0% 08% O
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Waznos¢ Data

SO
SO0
SO
SO
SO
SO
SO
SO

DOOOD
DOOOD
DOOD
DOOD
SO0
DO
DOOD

DOSOD
SO0
DOOOD
SO0
o0
SO0

SO0
DDA

SOSOD
DDA A
SO
SO0
SO0

SO0
SO0
SO0
SOODO
SO0
SO

SOODO
SOODO
SOODO
SO
SO0

30-sie
30-sie
31-sie
01-wrz
01-wrz
05-wrz
06-wrz

07-wrz

31-sie
31-sie
31-sie
31-sie
01-wrz
05-wrz

09-wrz

31-sie

01-wrz
01-wrz
01-wrz
01-wrz

05-wrz

01-wrz

05-wrz

31-sie

01-wrz
05-wrz
08-wrz

08-wrz

31-sie
31-sie
01-wrz
07-wrz
07-wrz

07-wrz

31-sie
31-sie
07-wrz
09-wrz

09-wrz

Publikacja
Niemcy

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne

Stopa bezrobocia

PMI w przemyséle - dane finalne
Sprzedaz detaliczna (rdr)#

PMI ogdlny (composite) - dane finalne
Zamodwienia w przemysle (wda, rdr)
Produkcja przemystowa (wda, rdr)#
Francja

PKB (rdr) - dane finalne

PKB (kdk) - dane finalne

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne

PMI w przemysle - dane finalne
PMI ogélny (composite) - dane finalne
Produkcja przemystowa (rdr)¥

Wiochy

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne

PKB (wda, rdr) -dane finalnef

PKB (wda, kdk) - dane finalnet

PMI w przemyséle

Stopa bezrobociat

PMI ogdlny (composite)

Wielka Brytania

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

Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne
PMI w przemysle - dane finalne

PMI ogdlny (composite) - dane finalne
PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane finalne
PKB (kdk, sa) - dane finalne

Chile

Produkcja miedzi ogétem (tony)
Produkcja wytworcza (rdr)
Aktywnos¢ ekonomiczna (rdr)+
Gtéwna stopa procentowa BCCh
Eksport miedzi (min USD)
Wynagrodzenie nominalne (rdr)
Kanada

PKB (rdr)

PKB (kdk, zanualizowane)

Giéwna stopa procentowa BoC
Wykorzystanie mocy produkcyjnych

Zmiana zatrudnienia netto (tys.)

Okres

Sie
Sie
Sie
Sie
Lip
Sie
Lip
Lip

11 kw.
11 kw.

Sie
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Sie
Sie

Lip

Lip
Sie

11 kw.
11 kw.

Lip
Lip
Lip
Wrz
Sie
Lip
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8,8%
7,9%
5,5%
49,1
-5,5%
46,9
-13,6%
-1,1%

4,2%
0,5%
6,5%
5,8%
50,6
50,4
-1,2%

9,0%
4,7%
1,1%
48,0
7,9%
49,6

47,3
49,6

-1,8%
51,5
49,4
3,5%
0,9%

430028
-5,1%
1,0%
10,75%
3271
9,8%

4,7%
3,3%
3,25%
83,8%
-39,7

Odczyt*

4 4 4«

4 <

4 <

4 4 4

4 4

8,5%
7,5%
5,4%
49,8
-9,1%
47,6
-9,0%
-0,1%

4,2%
0,5%
6,8%
6,1%
49,0
49,8
1,0%

8,4%
4,7%
1,1%
48,5
8,0%
47,7

46,0
50,9

-2,8%
51,0
48,9
2,2%
0,5%

462 172
-2,5%
3,3%
9,75%
3416
10,0%

5,6%
3,1%
2,50%
81,9%
-30,6

Poprzednio Konsensus 2

88% O
7.8%
55% O
498 o
-6,5%
476 -
134% -
2,1%
4,2%- o.
05% O
67% =
61% =
49,0
49,8
04% =
8,2%- l
4,6%
1,0%
481 -
81% =
48,0
Sl L
L= [N
46,0
509 w
o
-2,4%
2,9%
0,7%
| -
1.8% -
1,0% O
10,50%

49% -
44% -
325% O

150 =

TRéznica miedzy odczytem a poprzednia dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzednie;j.
2Ro6znica miedzy odczytem a konsensusem: “* = wyzszy od konsensusu; w = nizszy od konsensusu; ©= réwny konsensusowi.
mdm = zmiana miesieczna; rdr = zmiana roczna; kdk = zmiana kwartalna; skumul. = od poczatku roku; sa = wyréwnany sezonowo;

wda = wyréwnany iloscig dni roboczych; + = poprzednie dane po rewizji.

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Kluczowe dane rynkowe

| Ceny kluczowych metali podstawowych i szlachetnych, kursy walutowe oraz pozostate wazne czynniki rynkowe

(na dzien: 09-wrz-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 798500 V -40% V -32% V -17,6% V -147% 9179,81 700000 10 730,00
Molibden 16,12 55% V¥V -66% V -137% V¥V -19,0% 17,87 14,10 19,33
Nikiel 22 200,00 32% V  -39% 6,1% 9,7% 25925,57 19100,00 45 795,00
Aluminium 2 280,00 VvV 86% V -49% V -187% V -19,1% 2 884,33 2 230,50 3 984,50
Cyna 2130500 V¥V -129% WV -212% V -462% V -37,0% 35630,32 2052500 50 050,00
Cynk 3222,50 V-124% VvV -09% WV -11,2% 4,9% 368513 2921,00 453000
Otéw 191800 VvV -40% 06% V -176% V -17,5% 219395 188200 251300
LBMA (USD/troz)
Srebro 1877 Vv -23% V -81% V -187% V -223% 22,15 17,77 26,18
Ztoto 2 1713,40 V 22% V -57% V -59% V -42% 1836,71 1694,30 2 039,05
LPPM (USD/troz)
PIatyna2 881,00 05% VvV -29% Vv -84% V -10,5% 963,14 831,00 1151,00
Pallad 2 2161,00 0,4% 14,5% 121% V¥V -3,5% 2168,15 181000 301500
Waluty*
EURUSD 1,0049 04% V -33% V -113% V -151% 1,0699 0,9885 1,1464
EURPLN 4,7098 Vv -07% 0,6% 2,4% 3,9% 4,6674 4,4879 4,9647
USDPLN 4659 Vv -1,8% 4,0% 14,8% 21,7% 4,3697 3,9218 4,8284
USDCAD 1,3035 0,4% 1,2% 2,8% 3,0% 1,2782 1,2451 1,3166
USDCNY 6,9265 0,8% 3,4% 9,0% 7,3% 6,5778 6,3093 6,9658
USDCLP 881,04 V 32% V -42% 4,3% 11,9% 852,82 777,10 1042,97
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 3,245 0,18 0,96 3,04 3,13 1,544 0,216 3,245
3m EURIBOR 0,934 0,39 1,13 1,51 1,48 -0,226 -0,576 0,934
3m WIBOR 7,150 0,08 0,10 4,61 6,91 5,511 2,590 7,160
5-letni swap st. proc. USD 3,498 0,22 0,42 2,13 2,62 2,646 1,445 3,637
5-letni swap st. proc. EUR 2,366 0,26 0,58 2,35 2,68 1,232 0,031 2,380
5-letni swap st. proc. PLN 6,160 v 04 v -074 2,42 4,55 5,647 3,780 7,870
Paliwa
Ropa WTI Cushing 8,79 Vv -67% Vv -17,9% 12,7% 27,4% 99,91 76,99 123,70
Ropa Brent 92,34 v -82% Vv -197% 19,2% 29,6% 105,16 79,83 133,89
Diesel NY (ULSD) 36062 Vv -10,1% Vv -7,5% 50,5% 70,6% 370,87 241,70 534,54
Pozostate
VIX 2279 v -277 v -592 5,57 3,99 25,68 16,91 36,45
BBG Commodity Index 118,52 v -49% 1,3% 19,5% 22,7% 120,96 100,58 136,61
S&P500 4 067,36 0,2% 74% Vv -147% VvV -9,5% 4210,74 3666,77 479354
DAX 13 088,21 0,9% 24% Vv -17,6% Vv -16,2% 14 054,07 12401,20 16 271,75
Shanghai Composite 3262,05 08% Vv -40% Vv -104% Vv -11,7% 328646 288643 363233
WIG 20 1 534,68 VvV 43% Vv -95% Vv -323% V -3495% 1 898,75 1452,86 241,11
KGHM 9294 Vv -97% Vv -21,8% V -333% V -472% 136,47 84,22 182,20

°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).
Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

1000 1 gsHFE (36,4) 350 - Zrealizowane warranty (30,9)
900 - e EUrOpa (14,3)
COMEX (43,2) 300 {  e—Ameryka (38,0)
800 LME (103,7) e AZ] 2 (53,2)
700 250 +
600 200
500 -‘
400 150 1
300 100 A
200
50 -
100
0 T T T T T 0 T T T
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

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

Cena (USD/t) XXX XN ér. roczna (USD/t) 35 - - 130
13000 - Cena (PLN/) eeees $rroczna(PLN/) [ 54000 e STebro (LBMA) « <« +«ee Cenaziota do ceny srebra
L 120
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11 000 44 000 S; L 110
39000 25 M |
10 000 § 100
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9000 20 .
29 000 . o
. . ° L 80
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7000 19000 k );V' 70
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6000 +—r———r————r—r———————————1 14 000 0 A——————————————" 60
sty-21 maj-21 wrz-21 sty-22 maj-22 Wrz-22 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | 7rddto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S) | PLN - kurs wzgledem USD (l. 0$) i EUR (p. 0$) wg NBP
1,30 e FURUSD === Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 80 480 1 USDPLN (lewa 0§) === EURPLN (prawa o%) %1
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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: 29 sierpien - 11 wrzesieh 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 bazuja
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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