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= Miedz: Dla firm, ktére produkujg ponad 80 tys. ton miedzi rocznie | Kluczowe ceny rynkowe
nowa chilijska ustawa ustanawia maksymalng stawke podatkowg Cena 2-tyg. zm.
w wysokosci okoto 47%. Jest to obcigzenie uznawane przez branze za LME (USD/%)
wysokie. .Jednak s.towarzysze.nie goérnicze Sonami wyrazito ulge, ze e 52 4
konczy sie okres niepewnosci co do ksztattu reformy (str. 2). o
WV Nikiel 21 465,00 -9,8%
= Metale szlachetne: W kopalni Xiling w prowincji Shandong odkryto LBMA (USD/troz)
dodatkowe 200 ton zasobdéw zitota, co zwieksza tgczne rezerwy do v Srebro 23,66 -8,4%
580 ton, o szacowanej wartosci ekonomicznej 200 miliardéw juanéw. Vv Zioto 1961,60 -2,0%
Zasoby z6ttego metalu w kopalni Xiling sg jednymi z najwiekszych na Waluty
Swiecie (str. 4). v EURUSD 1,0808 -1,9%
= USA: Dane kredytowe Chin sg znacznie ponizej szacunkéw, ¥ EURBEN 4,5367 L)
wzmacniajagc obawy co do trwatosci ozywienia pocovidowego. A USDPLN 4,2053 1.1%
Natomiast ogélna dynamika wzrostu znacznie spowalnia. Oczekiwania A USDCAD 1,3503 0,6%
co do tagodzenia polityki pienieznej rosng, a obnizka stép Vv usDCLp 796,04 -0,6%
procentowych w drugim kwartale wydaje sie nieuchronna (str. 5). Akcje
V¥V KGHM 112,70 -4,9%

Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska miedz S.A.; (wiecej na str. 8)

| Wazne dane makroekonomiczne
Dane Za
CPI (rdn) Kwi  01% ¥
Bilans rachunku biezgceg Mar 1643 A

I

Wykorzystanie mocy proc Kwi 79,7% A
B ~<s s ran lkw.  1,3% A

Chilijska produkcja miedzi ponizej piecioletniego minimum Bamm Eksport miedzi (5) Kwi 3540 ¥
Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz S.A.; (wiecej na str. 6)
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 10)
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POLSKA MIEDZ

Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Po zatwierdzeniu diugo oczekiwanej reformy wzrosng

obcigzenia podatkowe firm gérniczych w Chile

Dla firm, ktére produkuja ponad 80 tys. ton miedzi rocznie nowa chilijska
ustawa ustanawia maksymalng stawke podatkowa w wysokosci okoto
47%. Jest to obcigzenie uznawane przez branze za wysokie. Jednak
stowarzyszenie goérnicze Sonami wyrazito ulge, ze konczy sie okres
niepewnosci co do ksztattu reformy.

Chilijscy prawodawcy zatwierdzili zmiane ustawy o podatku od wydobycia, nad
ktérg pracowano przez prawie dwa lata. Bedzie ona wymaga¢ od firm
dziatajgcych w tym kraju ptacenia rzadowi wyzszych podatkéow i optat
licencyjnych. Ustawa, zatwierdzona przez Senat, zostata przyjeta 101 gtosami za,
przy 24 przeciw. Aby stata sie prawem, na tym etapie wymagany jest jedynie
podpis prezydenta Gabriela Boricia, ktéry publicznie jg popart. Ustawa
ustanawia maksymalng stawke podatkowa w wysokosci okoto 47% dla firm,
ktére produkujg ponad 80 tys. ton miedzi rocznie, co jest uwazane przez branze
za poziom wysoki. Naktada réwniez zryczattowany podatek ad valorem
w wysokosci 1% na firmy gérnicze, ktére produkuja ponad 50 tys. ton rocznie,
a takze dodatkowy podatek od 8% do 26% w zaleznosci od marzy operacyjnej
podmiotu. Amortyzacja, a takze koszty materiatéw eksploatacyjnych i pracy
bytyby brane pod uwage przy obliczaniu zyskéw firmy. Duze firmy wydobywcze
w Chile, kraju z najwiekszym wydobyciem miedzi i drugim wydobyciem litu na
Swiecie, maja obecnie obcigzenia podatkowe w wysokosci od 41% do 44%,
a wiec poréwnywalne jak m.in. w Peru. Putap podatkowy dla najwiekszych firm
wydobywczych, w tym BHP, Anglo American i Teck Resources, byt przedmiotem
debaty przez wiele miesiecy, gdy administracja Borica prébowata zwiekszy¢
wptywy do budzetu, nie obnizajgc konkurencyjnosci Chile. Stowarzyszenie
gbérnicze Sonami wyrazito ulge, ze zakonczyt sie okres niepewnosci co do
ksztattu reformy, ktéra ostatecznie zostanie wprowadzona. Prezes Sonami,
Jorge Riesco, stwierdzit w oswiadczeniu, ze konhczy sie okres prawie 5 lat
niepewnosci, ktory szkodzit gtdwnemu sektorowi przemystowemu kraju.
Stowarzyszenie okreslito ostateczne zapisy legislacyjne jako ,lepsze”, niz
poczatkowo proponowane przez rzad, zauwazajagc dobrg wole ministra
finanséw Mario Marcela za wprowadzenie poprawek przyjaznych dla branzy
wydobywczej. Ustawa nie zadowolita wszystkich, a niektorzy krytykowali
klauzule ,ad valorem”, stwierdzajac, ze stwarza ona obowigzek ptacenia podatku
nawet wtedy, gdy nie ma zyskéw. Radca prawa goérniczego i naukowiec Maria
Paz Pulga stwierdzita, ze w okresach niskich cen strata spowodowana sytuacjg
na rynku bedzie potegowana przez koniecznos¢ ptacenia podatku.
Zatwierdzony po zmianach projekt ustawy wskazuje, ze firmy z ujemnymi
zyskami operacyjnymi nie bedg musiaty ptaci¢ sktadnika ad valorem. Minister
finanséw Marcel z satysfakcjg przyjat wynik gtosowania, podkreslajac, ze
stanowisko rzadu podnoszgce wymagania podatkowe wobec firm goérniczych
rozwigzuje problem naduzy¢ z przesztosci. Stwierdzit, ze dzieki tej ustawie rzad
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stara sie uniknag¢ tego, co wielokrotnie dziato sie z bogactwami naturalnymi
kraju, kiedy byly one eksploatowane nie przynoszac Chile zbyt wiele korzysci
i nie wspierajac jego przysztego rozwoju. Wedtug oficjalnych danych nowy
system podatkowy, ktéry wejdzie w zycie 1 stycznia 2024 r., zasili budzet kraju
sumg okoto 1,5 mld USD rocznie. Z tej kwoty prawie 450 min USD zostanie
rozdzielone miedzy samorzady regionalne na wydatki socjalne.

Rynek koncentratéw miedzi z duzym deficytem od 2025 r.
Oczekuje sie, ze Chiny zwiekszag moce hutnicze o 2,6 min ton w ciggu
najblizszych pieciu lat. Duze wzrosty mocy rafinacyjnych oczekiwane sa
réwniez w Indonezji i Indiach. Jednak wzrastajacym mocom hutniczym nie
towarzyszy odpowiedni przyrost projektéw gérniczych, ktére miatyby
dostarczy¢ konieczny surowiec.

Analitycy twierdzg, ze Swiatowy rynek koncentratu miedzi odnotuje gwattowny
deficyt w latach 2025-2027, poniewaz azjatyckie huty zwiekszaja moce
produkcyjne przy jednoczesnym braku odpowiednich projektéw wydobywczych
w przygotowaniu. Oczekuje sie, ze Chiny zwieksza moce hutnicze o0 2,6 mIn ton
W Ciggu najblizszych pieciu lat, uwaza Craig Lang, analityk w firmie
konsultingowej CRU. Indonezja doda do tego 725 tys. ton, a indyjska huta
Adani, ktéra ma ruszy¢ do drugiej potowy 2024 r. to - na pierwszym etapie -
moce na poziomie 500 tys. ton, a ostatecznie 1 milion. CRU prognozuje, ze
globalna nadwyzka koncentratu miedzi w tym roku wyniesie 240 tys. ton
i wzro$nie do 243 tys. ton w 2024 r., po czym w latach 2025-2027 pojawi sie
gwattowny deficyt siegajacy w 2026 r. 595 tys. ton. Firma analizujgca dane
branzowe, SMM prognozuje, ze nadwyzka 216 tys. ton na Swiatowym rynku
koncentratu miedzi w tym roku spadnie do 107 tys. ton w 2024 r. i przejdzie
w deficyt w wysokosci 150 tys. ton w 2025 r. Wraz ze wzrostem zdolnosci
hutniczych u najwiekszego konsumenta miedzi, w Chinach, import miedzi
rafinowanej spadnie do okoto 150 tys. ton miesiecznie do potowy tej dekady
z obecnych 300 tys. ton, powiedziat Lang. Wedtug Langa udziat Chin we
wzroscie popytu na miedz spadnie. Aktywno$¢ operacyjna przetwércéw miedzi
w Chinach w tym roku nie byla wystarczajgco silna, aby wspiera¢ ceny,
powiedziat Yanchen Wang, dyrektor zarzadzajagcy w SMM UK. Dodatkowo, jak
uwaza Wang, koncentracja State Grid Corporation of China na inwestowaniu
w projekty ultra wysokiego napiecia spowoduje, ze firma bedzie wykorzystywac
wiecej aluminium. SMM prognozuje, ze chifnski popyt na katody miedziane
wzrosnie w tym roku o 2,4% do 14,1 min ton, a sSwiatowa konsumpcja miedzi
wzrosnie o 2,9% do 25,2 min ton. Wedtug SMM globalna produkcja katod
miedzianych wzrosnie o 3,5% w 2023 r. do 25,5 mIn ton, pozostawiajac
niewielkg nadwyzke rynkowa w wysokosci 300 tys. ton.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Produkcja miedzi w Peru w marcu wzrosta o 20,4% w poréwnaniu z rokiem
poprzednim, osiggajac 219 275 ton. W pierwszym kwartale wzrost wyniost
0 11,2% r/r osiggajac poziom 615 514 ton. Gtéwne kopalnie, takie jak Las
Bambas nalezgca do MMG Ltd i Antapaccay nalezaca do Glencore, odnotowaty
gwattowne spadki produkcji w lutym z powodu blokady kluczowej autostrady
w wyniku antyrzagdowych protestéw. Niemniej jednak Southern Copper
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odnotowat wzrost produkcji o prawie 80% r/r w marcu, podczas gdy produkcja
Antapaccay wzrosta o 65%, a produkcja Cerro Verde wzrosta o 7,3%, czytamy
w oswiadczeniu. Quellaveco z Anglo American, ktére rozpoczeto produkcje
w potowie zesztego roku, odnotowato marcowg produkcje na poziomie 22 153
ton.

Metale Szlachetne

Chiny odkryly ztoze ztota w Shandong szacowane na 580 ton

W kopalni Xiling w prowincji Shandong odkryto dodatkowe 200 ton
zasobow zlota, co zwieksza taczne rezerwy do 580 ton, o szacowanej
wartosci ekonomicznej 200 miliardéw juandw. Zasoby zéitego metalu
w kopalni Xiling sg jednymi z najwiekszych na swiecie.

Skumulowane rezerwy ztota w kopalni ztota Xiling w Laizhou w prowincji
Shandong we wschodnich Chinach szacowane sg po ostatnich badaniach na
580 ton, stajgc sie tym samym najwiekszg strukturalnie jednostkowg kopalnig
ztota w Chinach, poinformowaty lokalne media. Departament Zasobdéw
Naturalnych prowincji Shandong niedawno odkryt w kopalni dodatkowe 200
ton zasobow ziota, zwiekszajac tgczng rezerwe ztota do 580 ton, o szacowanej
wartosci ekonomicznej 200 miliardéw juanéw. Wedtug raportu ztoza ztota w
kopalni ztota Xiling sg roéwniez jednymi z najwiekszych na Swiecie, co jest
przetomem w eksploracji mineratéw w Shandong. Shandong Gold Group Co
(SD-Gold), wtasciciel kopalni ztota Xiling, ogtosit w marcu 2017 r., ze firma
wykryta znaczne ztoze ztota z szacowanymi rezerwami ztota na ponad 550 ton,
odnoszaca sie do kopalni ztota Xiling, co zostato pdzniej potwierdzone przez
China Gold Association (CGA). Pétnocno-wschodni region prowincji Shandong
jest centrum najznaczniejszych rezerw ztota w Chinach, z najwieksza produkcja
i rezerwami ztota w catym kraju, wedtug CGA. W pierwszym kwartale 2023 roku
Chiny wyprodukowaty 84,97 ton surowego ztota, co stanowi wzrost o 1,88%
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Ponadto wielko$¢ konsumpcji ztota
w Chinach osiggneta 291,58 ton, co oznacza wzrost o 12% rok do roku, jak
donosi CGA. Dane Panstwowej Administracji ujawniaja, ze Chiny zwiekszaty
swoje rezerwy ztota przez szes¢ kolejnych miesiecy, przy czym rezerwy ztota
banku centralnego osiagnety do konca kwietnia 66,76 min uncji, co oznacza
wzrost 0 260 000 uncji w poréwnaniu z koncem marca.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Niska inflacja oraz poziom akcji kredytowej wskazuje na

stabe ozywienie gospodarcze w Chinach

Dane kredytowe Chin sg znacznie ponizej szacunkéw, wzmacniajgc obawy
co do trwatosci ozywienia pocovidowego. Natomiast ogdélna dynamika
wzrostu znacznie spowalnia. Oczekiwania co do tagodzenia polityki
pienieznej rosng, a obnizka stép procentowych w drugim kwartale wydaje
sie nieuchronna.

Jak podaje Bloomberg, w kwietniu ceny konsumpcyjne w Chinach ledwo
wzrosty, podczas gdy zadtuzenie spadto, dostarczajac kolejnych dowoddédw na
stabniecie gospodarki i podsycajac oczekiwania na wiecej bodzcow ze strony
banku centralnego. Inflacja konsumencka spadta w kwietniu najnizej od dwéch
lat do poziomu 0,1%, do czego przyczynity sie spadki cen zywnosci i energii -
podato Narodowe Biuro Statystyczne. Na dane czesSciowo wptyneta baza
poréwnawcza z zesztego roku. Ceny producentédw spadly o 3,6%, gtéwnie
z powodu nizszych kosztéw surowcéw. Osobne dane Ludowego Banku Chin
(PBOC) pokazaty, ze w kwietniu kredyty i nowe pozyczki byty znacznie ponizej
oczekiwan, poniewaz konsumenci i przedsiebiorstwa ograniczyli zacigganie
pozyczek. Zhou Hao, gtdwny ekonomista Guotai Junan International Holdings
Ltd, stwierdzit, ze dane kredytowe Chin sg znacznie ponizej szacunkéw, co
wzmacnia obawy co do trwatosci ozywienia pocovidowego. Dodat, ze ogdlna
dynamika wzrostu znacznie spowalnia. Oczekiwania co do tagodzenia polityki
pienieznej rosng, a obnizka stép procentowych wydaje sie nieuchronna
w drugim kwartale. W pierwszym kwartale po zniesieniu ograniczen zwigzanych
z pandemig wzrost gospodarczy w Chinach przyspieszyt do najwyzszego
poziomu od roku, do czego przyczynity sie wyzsze wydatki konsumentéw na
podréze i zakupy. Ostatnie dane sg jednak mniej obiecujace, w kwietniu
dziatalno$¢ produkcyjna ulegta skurczeniu, a import spadt. Bazowy wskaznik
CPI, ktéry nie uwzglednia wysoce zmiennych kosztéw zywnosci i energii,
pozostat na niezmienionym poziomie 0,7%, co sugeruje, ze w gospodarce
wystepuje bardzo niewielka inflacja popytowa. Przywddcy polityczni Chin jak
dotad trzymali sie w tym roku swojego stanowiska prowzrostowego, sugerujac,
ze utrzymajg wspierajaca polityke pieniezng i fiskalng. Jednak mimo to
towarzyszg im obawy przed zalaniem systemu finansowego tanim pienigdzem.
Ekonomisci twierdzg, ze PBOC ma mozliwos¢ obnizenia stop procentowych
w razie potrzeby. Rezerwa Federalna USA zasygnalizowata ostatnio potencjalng
przerwe w podwyzkach stép procentowych, a najnowsze dane pokazaty, ze
w kwietniu inflacjia w USA ulegta niewielkiemu schtodzeniu. Chiniskie banki
moga réwniez mie¢ mozliwos¢ obnizenia oprocentowania kredytow
w przysztosci po tym, jak niektére z nich ostatnio obnizyly oprocentowanie
depozytéw. Jak uwaza Bruce Pang, gtéwny ekonomista na teren Chin w Jones
Lang LaSalle |Inc, PBOC prawdopodobnie nie podejmie zadnych
natychmiastowych dziatan. Dodat, ze potrzeba tagodzenia polityki pienieznej na
duza skale jest mniej pilna w krétkim okresie niz zabezpieczenie wzrostu
dochoddéw i poprawa zaufania konsumentéw, ktére sg obecnie kluczowymi
priorytetami politycznymi zapewniajgcymi bardziej zrownowazone ozywienie
konsumpgji.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Wazno$¢ Data Publikacja Okres Odczyt?' Poprzednio Konsensus 2
Chiny [~ ]
S0 09-maj  Bilansw handlu zagranicznym (mld USD)# Kwi 90,2 88,2 713
DADA) 09-maj  Eksport(rdr) Kwi 85% V 14,8% 8,0%
SOO0 11-maj  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi 01% V 0,7% 03% w
S0 11-maj Inflacja producencka (rdr) Kwi 36% YV -2,5% 33% w
4] 11-maj  Nowe kredyty wjuanie (mld CNY)# Kwi 719 'V 3888 1400 &
QOO0 16-maj  Produkcja przemystowa (rdr) Kwi 5,6% 3,9% 109% w
S0 16-maj  Nakfady na $rodki trwate (skumul,, rdr) Kwi 47% V 51% 57% w
< 16-maj  Sprzedazdetaliczna (rdr) Kwi 18,4% 10,6% 21,9% w
Polska .
[ADATADA A 10-maj  Giéwna stopa procentowa NBP Maj 6,75% = 6,75% 675% O
SO0 15-maj  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Kwi 147% = 14,7% -
S0 15-maj  Bilansw handlu zagranicznym (min EUR)$ Mar 608 V 1102 1401 &
S0 15-maj  Eksport(min EUR)¥ Mar 30012 27352 28595
S0 15-maj  Bilans narachunku biezacym (min EUR)# Mar 1643 1410 2465 &
SO0 16-maj  PKB(rdr) - dane wstepnef I kw. 02% V 2,3% -0,9%
SO0 16-maj  PKB (kdk) - dane wstepne# I kw. 3,9% -2,3% 0,8%
SO0 16-maj Infl.bazowa powyt. cen zywnoscii energii(rdr) Kwi 122% V 12,3% 122% O
USA L=
DADKTATA) 10-maj  Inflacja konsumencka CPI (mdm) Kwi 0,4% 0,1% 04% O
SO0 10-maj  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi 49% V 5,0% 50%
S0 12-maj  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Maj 577 V 63,5 630 w
SO0 16-maj  Produkcja przemystowa (mdm)# Kwi 0,5% 0,1% 0,0%
S0 16-maj  Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod 6w (mdm)# Kwi 0,4% -0,8% 04% O
(X 16-maj  Wykorzystanie mocy produkcyjnych¥ Kwi 79,7% 79,5% 797% O
S0 18-maj Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Maj -104 -313 -20,0
Strefa euro E
QOO0 15-maj  Produkcja przemystowa (sa, mdm)# Mar 41% VvV 1,4% -28% w
SO0 15-maj  Produkcja przemystowa (wda, rdr) Mar 14% V 2,0% 01% @
SO0 16-maj  PKB(sa, rdr) - dane wstepne# I kw. 1,3% 1,0% 1.3% O
SO0 16-maj  PKB(sa, kdk) - dane wstepne# I kw. 0,1% -0,1% 01% O
< 16-maj  Bilansw handlu zagranicznym (min EUR)¥ Mar 25,6 2,8 -
(] 16-maj  Ankieta oczekiwan ZEW Maj -94 V 6,4 --
DADADATA) 17-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne# Kwi 7,0% 6,9% 70% ©O
LDAATA) 17-maj Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Kwi 56% = 5,6% 56% O
Niemcy .
DDADATA) 08-maj Produkda przemystowa (wda, rdr)# Mar 1,8% 1,0% 18% O
SO0 10-maj  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Kwi 76% = 7,6% 76% O
SO0 10-maj  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Kwi 72% = 7.2% 72% O
Francja . I
SO0 12-maj  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Kwi 69% = 6,9% 69% O
SO0 12-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Kwi 59% = 5,9% 59% O
Wiochy . I
[DDATA) 10-maj  Produkcja przemystowa (wda, rdr) Mar 32% -2,3% 7% w
SO0 16-maj  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalnet Kwi 8,7% 8,6% 88% w
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Publikacja Odczyt ' Poprzednio Konsensus
Wielka Brytania
DOODD 11-maj  Gitdéwna stopa procentowa BoE Maj 45,0 42,5 450 O
SOOOD 12-maj PKB (rdr) - dane wstepne I kw. 02% WV 0,6% 02% O
SOOOD 12-maj PKB (kdk) - dane wstepne I kw. 0,1% = 0,1% 0,1% O
SO0 12-maj  Produkcja przemystowa (rdr)# Mar -2,0% -2,7% -2,9%
DA 16-maj  Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Mar 3,9% 3,8% 3,8%
Japonia @
SO0 08-maj PMI ogdlny (composite) - dane finalne Kwi 52,9 - 52,9 -
DADA DA TATA) 17-maj PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane wstepne# I kw. 1,6% -0,1% 0,8%
SOODD 17-maj PKB (kdk, sa) - dane wstepne I kw. 0,4% 0,0% 0,2%
SO0 17-maj  Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Mar -0,6% -0,7% -
SO00 19-maj Inflacgja konsumencka CPI (rdr) Kwi 3,5% 3,2% 35% O
Chile - -
SO0 08-maj Eksport miedzi (mln USD)# Kwi 3540 WV 4558 -
DOODD 13-maj  Gtdéwna stopa procentowa BCCh Maj 11,25% = 11,25% 11,25% ©
DOSOD 18-maj PKB (rdr) I kw. -0,6% -2,3% -0,9%
Kanada I ¥ I
SOOD 16-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi 4,4% 4,3% 4,1%

1R6znica miedzy odczytem a poprzednia dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzednie;.
2Roéznica 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 dzieri: 19-maj-23) Zmiana ceny’ 0d poczatku roku®
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 822200 VvV -31% Vv -80% V¥V -20% V¥V -11,5% 8826,85 807600 9436,00
Molibden 21,21 1,0 WV -292% WV -188% 12,8% 29,20 17,86 38,28
Nikiel 2146500 Vv -98% Vv -71% V -294% V -17,8% 25136,05 2127500 31 200,00
Aluminium 2300,00 1,00 Vv -16% V¥V -26% V -186% 2369,65 222900 2636,00
Cyna 2555000 VvV -29% VvV -2,0% 30% WV -24,6% 26 176,37 2222500 32 050,00
Cynk 2491,00 VvV -53% V -143% V -17,7% V -31,7% 2981,19 247350  3509,00
Otow 209600 Vv -04% V -23% V -102% 3,1% 2136,79 203400 2331,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 2366 V -84% V -09% V -12% 9,7% 23,29 20,09 26,03
Ztoto 2 1961,60 V¥ -20% V¥V -09% 8,2% 6,4% 1926,78 1810,95  2048,45
LPPM (USD/troz)
Platyna? 1 071,00 2,6% 9,2% 0,6% 12,7% 1016,28 912,00 1128,00
Pallad 2 1518,00 4,3% 1,9% Vv -151% WV -233% 1547,05 1361,00 1802,00
Waluty*
EURUSD 1,0808 V¥ -19% V¥V -0,6% 1,3% 2,7% 1,0805 1,0500 1,1074
EURPLN 45367 Vv -1,1% Vv -30% V¥V -33% V -23% 4,6736 4,4904 4,7895
USDPLN 4,2053 1,1% Vv -21% Vv -45% V -49% 4,3252 4,1228 4,4888
USDCAD 1,3503 06% VvV -02% V -03% 5,4% 1,3512 1,3312 1,3807
USDCNY 7,0120 1,5% 2,0% 1,6% 4,5% 6,8708 6,7010 7,0375
USDCLP 796,04 V¥ -0,6% 09% VvV -74% V -63% 807,76 781,49 856,31
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 5,393 0,06 0,20 0,63 3,89 5,042 4,782 5,393
3m EURIBOR 3,415 0,14 0,38 1,28 3,76 2,844 2,170 3,415
3m WIBOR 6,900 - 0,00 001 v -012 0,45 6,921 6,890 7,010
S-letni swap st. proc. USD 3,798 0,28 016 v -022 0,92 3,773 3,418 4,408
S-letni swap st. proc. EUR 3,140 0,18 009 v -0,10 1,74 3,042 2,672 3,479
5S-letni swap st. proc. PLN 5,483 026 v -002 v -068 v -077 5,489 5,040 6,125
Paliwa
Ropa WTI Cushing 71,55 03% Vv -54% Vv -109% V -362% 75,97 66,74 83,26
Ropa Brent 75,75 02% Vv -49% Vv -109% V -32,7% 81,01 71,87 88,37
Diesel NY (ULSD) 236,60 20% Vv -11,6% Vv -297% V -41,1% 277,64 223,48 358,84
Pozostate
VIX 16,81 v 038 v -18 Vv -48 VvV -1254 19,61 15,78 26,52
BBG Commodity Index 101,07 vV -1.8% v -42% Vv -104% VvV -22,9% 106,35 100,97 112,52
S&P500 4191,98 1,3% 2,0% 9,2% 7,5% 404513 380810 4198,05
DAX 16 275,38 2,0% 41% 16,9% 17,2% 15411,15 14181,67 1627538
Shanghai Composite 328354 v -1,5% 0,3% 6,3% 6,0% 327335 311651  3395,00
WIG 20 1992,31 4,2% 13,3% 11,2% 12,2% 1851,93 1670,18 199231
KGHM 1270 Vv -49% Vv -7.8% Vv -11,1% V¥ -155% 128,43 111,35 153,80

° zmiana w okresie: 2 tyg. = dwdch 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). Zrédio: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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| Miedz - oficjalne zapasy gieldowe (tys. ton)
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Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)
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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$) i relacja do ceny ztota (p. 0S)
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S) | PLN - kurs wzgledem USD (l. 0$) i EUR (p. 0$) wg NBP
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Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 8 - 21 maja 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 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 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
instrumentéw, jak réwniez nie stanowi czesci takiej oferty ani porady.

Przedruk lub inne uzycie catosci badz czesci publikowanego materialu wymaga wczesniejszej pisemnej zgody KGHM. Aby ja
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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