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= Miedz: Dotgczenie miedzi i niklu do listy materiatdbw strategicznych | Kluczowe ceny rynkowe

wramach ustawy o surowcach krytycznych (CRMA) ma zapewni¢
szybszg Sciezke uzyskiwania pozwolen i tatwiejszy dostep do kapitatu
inwestycyjnego (str. 2).
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roku, dodajgc kolejne 40 ton w okresie styczeh - luty i zwiekszajac A
zasoby do facznie 2050 ton, RBI wstrzymat sie, utrzymujac swoje
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= Chiny: Szereg danych Panstwa Srodka pokazato pewne oznaki A

ozywienia w produkcji przemystowej, sprzedazy detalicznej v

i inwestycjach w srodki trwate. Nie jest to jednak ogromne odbicie v

w chinskiej gospodarce, ale raczej solidny poczatek Sciezki osiggania A
zaktadanego przez Chiny celu wzrostu gospodarczego na poziomie 5%
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Zrédto:

Cena 2-tyg. zm.

LME (USD/t)

Miedz 8 927,00 2,0%
Nikiel 22 795,00 0,5%
LBMA (USD/troz)

Srebro 23,17 15,3%
Ztoto 1993,80 7.1%
Waluty

EURUSD 1,0745 1,5%
EURPLN 4,6911 0,2%
USDPLN 4,3742 -1,2%
USDCAD 1,3763 -0,3%
USDCLP 805,23 0,5%
Akcje

KGHM 114,95 -5,4%

Bloomberg, KGHM Polska miedz S.A.; (wiecej na str. 10)
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Mediana prognoz cztonkéw FOMC w marcu 2023 r.

Zrodio: Bloomberg, KGHM Polska MiedzZ S.A.; (wiecej na str. 8)
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Prosze o zapoznanie sie z nota prawng na koncu dokumentu (str. 12)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

UE dodata miedz i nikiel do listy surowcéw strategicznych
Dotaczenie miedzi i niklu do listy materialéw strategicznych w ramach
ustawy o surowcach krytycznych (CRMA) ma zapewni¢ szybszg Sciezke
uzyskiwania pozwolen i tatwiejszy dostep do kapitatu inwestycyjnego.

Jak podata agencja Reutera europejski sektor metali z zadowoleniem przyjat
decyzje UE, aby po raz pierwszy oznaczy¢ miedz i nikiel jako materiaty
strategiczne, co ma zapewnic¢ szybsza Sciezke uzyskiwania pozwolen i tatwiejszy
dostep do kapitatu. Jednak branza uwaza, ze mozna zrobi¢ wiecej, aby zwiekszy¢
bezpieczehstwo tancuchéw dostaw. Ustawa o surowcach krytycznych (CRMA)
ogtoszona przez Unie Europejska dodaje dwa gtéwne metale przemystowe do
listy, ktéra wczesniej koncentrowata sie na bardziej niszowych mineratach, takich
jak kobalt, liti pierwiastki ziem rzadkich. Miedz jest wykorzystywana w systemach
energii odnawialnej oraz w okablowaniu pojazdéw elektrycznych (EV), podczas
gdy nikiel jest gtéwnym sktadnikiem wielu akumulatoréw do pojazdéw
elektrycznych. Firmy wydobywcze i hutnicze, w tym szwedzki Boliden, poparty
plany UE wynikajgce z CRMA, a dotyczace usprawnienia uzyskiwania zezwolen
i dostepu do finansowania dla projektéw uznanych za strategiczne. Jednak, jak
zauwazono, aby zapewni¢ dostawy materiatdw potrzebnych do zielonej
transformacji, nalezy uwzgledni¢ réwniez inne metale przemystowe, takie jak
m.in. aluminium, a takze nalezy zajg¢ sie uczciwg konkurencjg z Chinami.
Stowarzyszenie Niemieckich firm Handlujgcych Metalami i firm Recyklingowych
VDM byto jednym z podmiotéw, ktére naciskaty na wpisanie na liste réwniez
aluminium i cynku. Jak stwierdzito Stowarzyszenie, te obszary przemystu
metalowego réwniez potrzebujg szybkich procedur zatwierdzania, a przede
wszystkim konkurencyjnych cen energii. UE produkuje juz okoto 15% swojego
zapotrzebowania na miedz, znacznie powyzej ogélnego celu 10% wyznaczonego
przez UE dla strategicznych mineratéw. Jednak jak stwierdzit prezes firmy Aurubis
Roland Harings, sytuacja moze sie pogorszy¢, gdyz kazda kopalnia w koncu sie
wyczerpie, dlatego nadszedt czas, aby dziata¢ i upewnic sie, ze nowe projekty
wydobywcze, ktorych rozwdj zajmie lata, zostang zatwierdzone na czas. Dodat
réwniez, ze UE musi zapewni¢ uczciwg konkurencje z Chinami i innymi krajami,
aby przemyst recyklingu metali mégt sie rozwijac. Zaznaczyt, ze nie jest absolutnie
zadnym problemem rywalizacja, jesli istniejg rowne szanse. Jesli wszyscy muszg
przestrzega¢ minimalnych norm S$rodowiskowych, pracowniczych i innych.
Aurubis postrzega recykling jako ogromny obszar wzrostu i ma zamiar w dtuzszej
perspektywie przejs¢ réwniez do recyklingu akumulatoréw pojazdow
elektrycznych.
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Import miedzi rafinowanej do Chin w okresie styczen-luty

spadt 0 6,3% r/r

Import miedzi rafinowanej do Chin wynidst w okresie styczen-luty
546,7 tys. ton. Spadek byt zgodny z oczekiwaniami rynku i wynikat z braku
mozliwosci arbitrazu importowego.

Wedtug informacji Plattsa podanych za chinskimi organami celnymi import
miedzi rafinowanej do Chin wyniést w okresie styczen-luty 546,7 tys. ton, co
oznacza spadek 0 6,3% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Spadek byt zgodny
z oczekiwaniami rynku i wynikat z braku mozliwosci arbitrazu importowego od
poczatku listopada. Import miedzi rafinowanej do Chin z Chile, najwiekszego na
Swiecie producenta miedzi, wzrést 0 23,3% w poréwnaniu z rokiem ubiegtym do
140,8 tys. Import z Chile stanowit 25,7% catkowitego importu miedzi do Chin.
Import z Rosji gwattownie spadt o 62,2% do 25 tys. ton. Tymczasem chinski
eksport miedzi rafinowanej w tym okresie wzrést o 167,8% w poréwnaniu
z rokiem poprzednim do 55 tys. ton. Okno arbitrazu importowego dla chinskich
nabywcéw pozostaje obecnie zamkniete, ale straty importowe zmniejszyly sie,
przez poprawe popytu nizszego szczebla na chinskim rynku krajowym. Jak wynika
z danych S&P Global Commodity Insights, chifskie premie importowe dla katod
miedzianych rosng od poczatku marca. Platts, bedacy czescig S&P Global,
21 marca oszacowat chinskie premie importowe dla katod na 45 USD/t ponad
cene gotéwkowa z LME, dla zarejestrowanego na LME typu katod, co oznacza
wzrost o 20 USD/t w ciggu miesigca. Wedtug zrodet branzowych, przez wiekszg
czes$¢ kwartatu arbitraz importowy do Chin pozostawat zamkniety. Popyt krajowy
réwniez nie odbit tak znaczaco, jak oczekiwano po Swietach Nowego Roku
Ksiezycowego, jednak w marcu odnotowano stopniowa poprawe popytu na
rynku nizszego szczebla, co réwniez wptyneto na wzrost krajowych premii
katodowych. Pojawiajg sie opinie, ze krajowe huty eksportowaty za duzo, wiec
w najblizszym czasie powinna by¢ widoczna dalsza poprawa arbitrazu
importowego.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Jak podato International Copper Study Group (ICSG), $wiatowy rynek miedzi
rafinowanej wykazat w styczniu 103 tys. ton nadwyzki w poréwnaniu z 10 tys. ton
nadwyzki w poprzednim miesigcu. Swiatowa produkcja miedzi rafinowanej
wyniosta 2,27 miliona ton, a konsumpcja 2,16 miliona ton.

= W styczniu spadt eksport miedzi z Peru, gdyz fala niepokojow spotecznych
zaburzyta transport, mimo ze produkcja czerwonego metalu pozostata stabilna.
Przychody z eksportu w wysokosci 1,25 mld USD byty 0 25% nizsze niz w styczniu
ubiegtego roku, podczas gdy, jak wynika z danych opublikowanych przez Izbe
przemystu wydobywczego oraz Ministerstwo Energii i Goérnictwa, produkcja
spadta zaledwie o 0,3%. Podczas najwiekszej od dziesiecioleci fali niepokojow
ponad 100 drég zostato zablokowanych przez ludzi domagajacych sie rezygnaciji
prezydent Diny Boluarte. Najbardziej dotknieta zostata kopalnia Cerro Verde
nalezgca do Freeport-McMoran, gdzie wysytki spadty 0 32%. Trudnosci dotknety
réwniez Las Bambas firmy MMG Ltd. i Antapaccay firmy Glencore, z odpowiednio
23% i 17% spadkiem eksportu. Izba przemystu wydobywczego, National Society
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of Mining, Oil and Energy, stwierdzita, ze wiekszo$¢ spadku wartosci eksportu
miedzi wynikata z mniejszej ilosci wysytanego metalu, chociaz nizsze ceny
réwniez negatywnie wptynety na przychody.

Metale Szlachetne

Chiny kupuja ziloto po rekordowych cenach, ale popyt

w Indiach spada

Oficjalne dane méwia, ze chinski Bank Ludowy (PBoC) zakupit 62 tony ziota
w 2022 r. Podczas gdy Bank Rezerw Indii (RBI) kupit 33 tony. Ale podczas gdy
PBoC nadal kupowat ztoto w tym roku, dodajgc kolejne 40 ton w okresie
styczen - luty i zwiekszajgc zasoby do tacznie 2050 ton, RBI wstrzymat sie,
utrzymujac swoje rezerwy kruszcu na poziomie 787 ton.

Rekordowo wysokie ceny nie sg w stanie ograniczy¢ popytu na zakup ztota na
chinskim rynku hurtowym, przedtuzajgc 6-miesieczng serie silnych zakupéw
i przetamujgc historyczny wzorzec wrazliwosci cenowej. Natomiast Indie
odnotowaty gwattowny spadek zakupéw przez gospodarstwa domowe.
Podobnie jak Indie, Chiny nadal zakazujg eksportu ztota, co oznacza, ze ich
krajowe ceny mogg sie znacznie rézni¢ od cen miedzynarodowych, gdy krajowg
podaz i popyt dotyka istotna nierébwnowaga. W ciggu ostatniej dekady premia
w Szanghaju, czyli réznica miedzy hurtowymi cenami ztota w Chinach a cenami
notowanymi w Londynie, rosta lub spadata odwrotnie do globalnych cen ztota
2/3 czasu w ujeciu miesiecznym, kwartalnym i 12-miesiecznym. Jednak w marcu
w zwigzku z gwaltownym wzrostem sSwiatowych cen ztota w dolarach
amerykanskich, przy jednoczesnym ustanowieniu nowych rekordowych
poziomdéw w wielu innych walutach, cena ztota w Szanghaju w chinskim juanie
wzrosta szybciej, osiggajgc nowy rekordowy poziom 446 juanéw za gram. Premie
w Indiach powrécity natomiast do gtebokiego dyskonta w stosunku do notowan
w Londynie, poniewaz lokalne obcigzenia podatkowe, w tym 15% cla
importowego i podatku od sprzedazy towaréw i ustug, majacego na celu
powstrzymanie popytu gospodarstw domowych na zakup ztota, ustanowity nowe
rekordy, przekraczajagc po raz pierwszy 60 000 rupii za 10 gramoéw. Zakupy
detaliczne ztota spadty w marcu o 40%, wedtug jubileréw cytowanych przez
Economic Times. Zesztoroczny wzrost cen i wysokie cta importowe - majgce na
celu zmniejszenie popytu ze strony gospodarstw domowych w Indiach, ktére nie
maja prawie zadnej krajowej produkcji gérniczej - spowodowaty spadek importu
ztota 0 29,7% w ciggu 10 miesiecy do lutego w poréwnaniu z tym samym okresem
roku podatkowego 2021-22. Dane ze Szwajcarii wskazujg, ze spadek cen z lutego,
odnotowat silne odbicie i zostat wiecej niz odrobiony w marcu, w czasie krachu
bankowego w USA i przejecia szwajcarskiego banku Credit Suisse przez UBS.
Natomiast eksport do Indii z gtébwnego europejskiego centrum rafineryjnego
wzrost 8-krotnie od stycznia do 25,6 tony, najwiecej od wrzesnia ubiegtego roku.
Tymczasem w lutym eksport ziota ze Szwajcarii do Chin podwoit sie
w poréwnaniu ze styczniem, osiggajac prawie 58 ton, co stanowi wzrost 0 63,1%
w poréwnaniu z lutym ubiegtego roku. Poprzednie skoki Swiatowych cen ztota
powodowaty gwattowny spadek krajowych cen w Chinach. Stato sie to najbardziej
spektakularnie podczas lockdownéw covidowych i szoku w 2020 r., kiedy cena
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ztota w Szanghaju spadta o 120 USD za uncje ponizej cen Swiatowych, jak
pokazujg dane zebrane i opublikowane przez World Gold Council. W Indiach ten
ostatni skok cen oznaczat, ze sprzedaz istniejgcych zasobdéw konsumenckich
wzrosta 0 25% rok do roku powodujgc spadek ceny krajowe ponizej globalnych
notowan, poniewaz podaz przewyzsza popyt. Jesli chodzi o popyt bankéw
centralnych, oficjalne dane mowia, ze chinski Bank Ludowy (PBoC) zakupit
62 tony w 2022 r. Podczas gdy Bank Rezerw Indii (RBI) kupit 33 tony. Ale podczas
gdy PBoC nadal kupowat ztoto w tym roku - dodajgc kolejne 40 ton w styczniu
i lutym, aby zwiekszy¢ zasoby do tgcznie 2050 ton - RBI wstrzymat sie, utrzymujac
swoje rezerwy kruszcu na poziomie 787 ton.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Nier6wnomierne ozywienie gospodarcze Chin znajdzie

odzwierciedlenie w imporcie surowcéw

Szereg danych Panstwa Srodka pokazalo pewne oznaki ozywienia
w produkcji przemystowej, sprzedazy detalicznej i inwestycjach w srodki
trwate. Nie jest to jednak ogromne odbicie w chiriskiej gospodarce, ale
raczej solidny poczatek Sciezki osiggania zakladanego przez Chiny celu
wzrostu gospodarczego na poziomie 5% do 2023 r.

Jak uwaza agencja Reutera, ozywienie gospodarcze w Chinach przebiega zgodnie
z planem, ale rozktada sie nierébwnomiernie w réznych sektorach, co
prawdopodobnie spowoduje podobng sytuacje w obszarze importu gtéwnych
towaréw. Szereg danych z drugiej co do wielkosci gospodarki Swiata pokazato
pewne oznaki ozywienia w produkcji przemystowej, sprzedazy detalicznej
i inwestycjach w Srodki trwate. Produkcja przemystowa wzrosta o 2,4%
w pierwszych dwéch miesigcach 2023 r. w poréwnaniu z analogicznym okresem
ubiegtego roku, sprzedaz detaliczna wzrosta o 3,5%, a inwestycje w srodki trwate
wzrosty 0 5,5%. Chiny publikuja faczne dane ze stycznia i lutego, aby wyptaszczy¢
znieksztatcenia spowodowane $wietem Nowego Roku Ksiezycowego, ktére
wypadto w styczniu tego roku, ale w lutym 2022 r. Kluczowy dla popytu na
surowce byt réwniez skok o 9,0% inwestycji infrastrukturalnych w pierwszych
dwdéch miesigcach, efekt ten jednak zostat nieco pomniejszony przez spadek
inwestycji w nieruchomosci o 5,7%. Infrastruktura i budownictwo wtasnosciowe
sg kluczowymi czynnikami napedzajacymi popyt na miedz i stal oraz zwigzane
z nig rude zelaza i wegiel koksujacy. Rosngce wydatki na infrastrukture i oznaki
poprawy inwestycji w nieruchomosci juz teraz widoczne sg w chifiskim imporcie
rudy zelaza. Chiny pochtaniajg okoto 70% $wiatowych zasobdéw rudy zelaza
przewozonej drogg morskg, a ich import w marcu jest szacowany przez Refinitiv
na okoto 94 min ton. To datoby dzienny import w przedziale od 3,03 min
do 3,22 min ton, nieco ponizej oficjalnego wolumenu podawanego przez stuzby
celne wynoszacego 3,29 min w pierwszych dwdéch miesigcach 2023 r. Warto
jednak zauwazy¢, ze wynik w okresie styczen-luty byt najwyzszym dziennym
wolumenem od wrzesnia ubiegtego roku. Produkcja stali w Chinach réwniez
wzrosta w pierwszych dwdch miesigcach 2023 r., zyskujac 5,6% w poréwnaniu
ztym samym okresem ubiegtego roku, osiggajac 168,7 min ton. Import rudy
zelaza i produkcja stali sg zwykle gtéwnymi wskaznikami popytu na towary
w Chinach, poniewaz huty majg tendencje do zwiekszania produkcji przed
przewidywanym popytem w budownictwie i produkgji. Dane dotyczace importu
rudy zelaza za pierwszy kwartat oraz dane dotyczace produkcji stali za okres
styczen-luty pokazuja wprawdzie wzrost aktywnosci, ale nie jest to ogromne
odbicie w chinskiej gospodarce. Wydaje sie raczej, ze jest to raczej solidny
poczatek osiggania zaktadanego przez Chiny celu wzrostu gospodarczego na
poziomie 5% w 2023 r. Skromne ozywienie chifiskiego wzrostu nie ma jeszcze
widocznego wptywu na rope naftowa, ktéra ma tendencje do bycia wskaznikiem
opo6znionym, bioragc pod uwage, ze od momentu zakupu tadunku do jego
dostarczenia i przetworzenia przez rafinerie mija kilka miesiecy. Wedtug danych
celnych import ropy naftowej w pierwszych dwéch miesigcach roku byt o 1,25%
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nizszy r/r i wyniost 10,4 miliona barytek dziennie (bpd). Wedtug Refinitiv Oil
Research marcowy import wyniesie okoto 11,18 min barytek dziennie, co oznacza
pewne przyspieszenie, ale raczej nie jest to masowy wzrost popytu
prognozowany na caty 2023 r. m.in. przez International Energy Agency oraz
Organization of the Petroleum Exporting Countries. Jest prawdopodobne, ze
import ropy naftowej do Chin przyspieszy od drugiego kwartatu, poniewaz kraj
ten bedzie kontynuowat otwieranie gospodarki po rezygnacji ze Scistej polityki
zero COVID-19. Nalezy jednak wzig¢ pod uwage inne czynniki, takie jak to, czy
Pekin bedzie nadal zapewniat rafineriom kwoty na eksport produktéw
rafinowanych, poniewaz majg one tendencje do zwiekszania importu ropy
naftowej, aby zapewni¢ surowiec do eksportu paliw rafinowanych. Cena jest
réwniez waznym czynnikiem wptywajacym na import energii do Chin, a wysokie
ceny zwykle prowadza do nizszego importu, poniewaz rafinerie zuzywajg czesc¢
duzych zapaséw, ktére zgromadzity w ostatnich latach. Wptyw ceny widac
w imporcie skroplonego gazu ziemnego (LNG), ktéry gwattownie spadt w 2022 r.
w zwigzku z rekordowo wysokimi cenami spotowymi. Jednak nizsze ceny w tym
roku skusity kupujgcych do powrotu na rynek, a Chiny sg na dobrej drodze do
osiggniecia w marcu importu LNG na poziomie 5,39 min ton, jak wynika z danych
opracowanych przez analitykdéw rynkéw towarowych Kpler. Bytoby to wiecej niz
w lutym 4,96 min ton, a takze powyzej 4,77 min ton z marca ubiegtego roku.
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Kalendarz makroekonomiczny
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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Chiny

Nakfady na $rodki trwate (skumul., rdr)

Poziom rezerwy obowigzkowej

Polska

Inflacja konsumencka CPI (rdr)$

Infl. bazowa po wyt. cen zywnosci i energii (rdr)
Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)
Eksport(min EUR)

Bilans na rachunku biezagcym (min EUR)
Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)#
Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr)#
Inflacja producencka (rdr)#

Zatrudnienie (rdr)¥

Sprzedaz detaliczna (rdr)

Podaz pienigdza M3 (rdr)

Stopa bezrobocia

USA

Inflacja konsumencka CPI (mdm)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod éw (mdm)#
Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed
Produkcja przemystowa (mdm)#

Wykorzystanie mocy produkcyjnych#

Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne
Gtéwna gérna stopa procentowa FOMC (Fed)
Gtdéwna dolna stopa procentowa FOMC (Fed)
Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepnet
PMI ogélny (composite) - dane wstepne

PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Strefa euro

Produkcja przemystowa (sa, mdm)#

Produkcja przemystowa (wda, rdr)#

Gtdéwna stopa procentowa (refinansowa) ECB
Stopa depozytowa ECB

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

Koszty pracy (rdr)#

Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)
Ankieta oczekiwarn ZEW

Indeks pewnosci konsumentéw - dane wstepnet
PMI ogélny (composite) - dane wstepne

PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Niemcy

PMI ogélny (composite) - dane wstepne

PMI w przemysle - dane wstepne

Okres

Lut
Lut
Sty
Sty
Sty
Lut
Lut
Lut
Lut
Lut
Lut
Lut

Odczyt* Poprzednio Konsensus 2
*
5.5% - 4,5%
108% V 11,0% -
|
18,4% 16,6% 185% w
12,0% 11,7% 11,9%
1225 -2716 -1175
26809 26040 27268 w
1429 2526 -993
2% V¥ 1,8% 08% w
136% V 113,5% 11,9%
184% WV 20,1% 17,7%
08% WV 101,1% 10% -
108% V 15,1% 139% w
7,4% 6,9% 6,5%
55% - 5,5% 55% O
=
04% WV 0,5% 04% O
60% V 6,4% 60% O
01% V¥V 2,4% 01% O
-232 =243 -150 w
00% WV 0,4% 02% w
780% W 79,2% 784% @
634 V 67,0 670 w
5,00% 4,75% 500% O
4,75% 4,50% 475% O
-1,0% -5,0% 02% w
533 50,1 49,5
49,3 473 47,0
538 50,6 50,3“
0,7% -1,3% 03%
0,9% -2,1% 03%
3,50% 3,00% 350% O
3,0% 2,5% 30% O
85% W 8,6% 85% O
56% - 5,6% 56% O
57% 37% =
-306 V¥ -88 -
100 V 29,7 =
-192 V¥V -191 -182 w
54,1 52,0 52,0
VAT 4 485 490 <
55,6 52,7 52,5-
52,6 50,7 51,0
444 v 46,3 470
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Publikacja Okres Odczyt"? Poprzednio Konsensus 2
Francja
DSOOD 15-mar Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Lut 7.3% 7.2% 7.2%
DSOOD 15-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalnet Lut 6,3% - 6,3% 6,2%
DOD 24-mar  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Mar 54,0 51,7 51,5
DATA DA 24-mar PMI w przemysle - dane wstepne Mar a7,7 47,4 480 w»
Wiochy . .
DATA DA DA 14-mar Produkcja przemystowa (wda, rdr)¥ Sty 1,4% -0,9% 29%
DATA DA TA 16-mar Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Lut 98% WV 9,9% 9,9% w»r
Wielka Brytania i:‘; g
SO 14-mar Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Sty 3,7% - 3,7% 3,8% w
DSOOD 22-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lut 10,4% 10,1% 9,9%
DD 23-mar Gtéwna stopa procentowa BoE Mar 42,5 40,0 42,5 ©O
DATA A 24-mar PMI w przemysle (sa) - dane wstepne Mar 480 WV 49,3 49,7 -
SO0 24-mar  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Mar 522 WV 53,1 52,7 w
Japonia L J
DSODD 16-mar Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Sty -3,1% W -2,3% --
DSOOD 24-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lut 33% WV 4,3% 33% O
SO0 24-mar  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Mar 51,9 51,1 -
DO 24-mar  PMI w przemys$le - dane wstepne Mar 48,6 47,7 -
Chile L
DATADATA A 20-mar PKB (rdr)¥ 1V kw. 23% WV 0,2% -1,6%
Kanada l o l
DSOOD 21-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lut 52% WV 5,9% 54% -

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; ©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 dzieri: 24-mar-23) Zmiana ceny’ 0d poczatku roku®
Cena 2tyg. pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 8 927,00 2,0% 6,4% 64% V -14,3% 8 923,48 8 209,00 9 436,00
Molibden 30,25 Vv -86% 15,8% 15,8% 57,1% 33,69 29,76 38,28
Nikiel 22 795,00 05% V -251% V -251% V -387% 26 185,59 21895,00 31 200,00
Aluminium 2 265,00 07% V -40% V -40% V -382% 2400,47 223200 2636,00
Cyna 24 375,00 83% V -17% V -1,7% V -42,5% 26 333,31 2222500 32050,00
Cynk 2900,00 V -1,4% V -41% V -41% V -30,0% 313853 2864,00 350900
Otéw 2 135,00 28% VvV -86% V -86% V -91% 2139,11 2 034,00 2 331,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 23,17 153% V¥V -32% VvV -32% V -85% 22,48 20,09 24,44
Ztoto ? 1993,80 7,1% 10,0% 10,0% 1,5% 1 883,65 1810,95 1993,80
LPPM (USD/troz)
Platyna? 976,00 24% V -84% V -84% V -43% 995,98 912,00 1100,00
Pallad? 1418,00 21% V -207% V -20,7% 'V -43,5% 1573,177 1361,00 1802,00
Waluty*
EURUSD 1,0745 1,5% 0,7% 07% VvV -21% 1,0721 1,0500 1,0988
EURPLN 4,6911 0,2% 0,0% 00% Vv -1,4% 4,7130 4,6688 4,7895
USDPLN 4,3742 vV -12% Vv -06% V -06% 1,0% 4,3939 4,2803 4,4388
USDCAD 1,3763 Vv -03% 1,6% 1,6% 9,7% 1,3520 1,3312 1,3807
USDCNY 6,8673 vV 07% Vv -05% VvV -05% 7,8% 6,8450 6,7010 6,9662
USDCLP 805,23 05% VvV -63% V -63% 1,4% 812,50 781,49 856,31
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 5,101 v -004 0,33 0,33 4,14 4,900 4,782 5154
3m EURIBOR 3,025 0,05 0,89 0,89 3,51 2,611 2,170 3,025
3m WIBOR 6900 Vv -003 v -012 v -012 2,38 6,935 6,900 7,010
5-letni swap st. proc. USD 3,495 v 052 v -053 w -053 1,02 3,883 3,495 4,408
5-letni swap st. proc. EUR 296 v 034 v 033 v -033 2,02 3,033 2,672 3,479
5-letni swap st. proc. PLN 5,340 v 025 v 08 v -08 v -007 5,517 5,040 6,125
Paliwa
Ropa WTI Cushing 69,31 VvV -96% Vv -136% VvV -136% Vv -394% 76,15 66,74 81,31
Ropa Brent 74,05 Vv -101% v -129% Vv -129% Vv -37,4% 81,60 71,87 87,23
Diesel NY (ULSD) 27040 v -31% Vv -197% VvV -197% Vv -36,8% 295,87 262,99 358,84
Pozostate
VIX 21,74 v -3,06 0,07 0,07 0,07 20,79 17,87 26,52
BBG Commodity Index 103,02 v -15% v -87% Vv -87% VvV -20,2% 107,64 102,15 112,52
S&P500 3970,99 2,8% 3,4% 34% Vv -121% 3997,67 380810 417976
DAX 14 957,23 v -31% 7,4% 7,4% 4,8% 15186,90 14181,67 15653,58
Shanghai Composite 3265,65 1,1% 57% 57% 0,5% 324874 311651 332839
WIG 20 1670,18 vV -72% Vv -68% V -68% V -21,9% 184453 1670,18  1937,98
KGHM 114,95 vV 54% v -93% Vv -93% Vv -36% 134,18 113,30 153,80

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

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

1000 m SHFE (161,2) 300 Zrealizowane warranty (32,3)
900 e EUrOpa (35,5)
COMEX (13,6) 250 | Ameryka (1.4)
800 LME (72,7) s AZ] 3 (35,9)
700
200
600
500 150
400
300 100
200
50
100
0 - T T T T T 0 + T T
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Miedz - cena w USD (lewa o$) i PLN (prawa oS$) za tone

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

Cena (USD/t) eecsss Sr. roczna (USD/t) 35 4 - 130
13000 - Cena (PLN/) ceeees érroczna(PLN/ [ 54000 e Srebro (LBMA) e« ee Cenaztota do ceny srebra
} L 120
12 000 L 49000 30 :
11000 [ 44000 e
- 39000 25 - ‘a
10 000 Y 100
- 34000 s
9000 §,4uueeeeeeececetesnncaccccecasonns® 20 | 3 %
29000
8000 - 80
24000
15
7000 - - 19000 7( 70
6000 +——+—r—————————————— 14000 0+ 60
sty-22 maj-22 wrz-22 sty-23 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | Zrédto: 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 7 e EURUSD === ndeks dolara (DXY, odwr. skala) r 80 500 e USDPLN (lewa 0%) e EURPLN (prawa 09) - 510
85
1,25 4,80 4,9
4,60
1,20 %®
4,40 4,70
95
1,15 4,20
100 4,00 4,50
1,10
105 3,80
1,05 3,60 430
' 110 '
3,40
g 4,10
1,00 ;
115 320 -
0,95 +—+—+——"+—+—+—+——+—r—"—r—"—11—1—1—1— 120 30 "+ 39
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 13 - 26 marca 2023

= 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, = 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.lme.com/dataprices_products.asp (bezptatne logowanie)
= srebroizioto: www.|bma.org.uk/pricing-and-statistics
» platyna oraz pallad: www.lppm.com/statistics.aspx

ZASTRZEZENIE

Niniejszy dokument odzwierciedla poglady pracownikdéw 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 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 wytacznie 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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