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= Miedz: Glencore kontynuuje projekt "Coroccohuayco", ktéry ma na celu | Kluczowe ceny rynkowe
przedtuzenie zywotnosci kopalni Antapaccay. W ostatnich latach Cena 2-tyg. zm.
produkcja z powodu pogarszajacej sie jakosci rudy systematycznie
spadata. Projekt Coroccohuayco oznacza przedtuzenie okresu zycia

LME (USD/t)

. . . A Miedz 8 337,00 1,4%
kopalni do co najmniej 2045 lub 2050 roku (str. 2). o
A Nikiel 21 490,00 0,1%
= Metale szlachetne: Pahstwo Zatoki Perskiej zaimportowato 75,7 tony LBMA (USD/troz)
rosyjskiego ztota o wartosci 4,3 miliarda dolaréw, w poréwnaniu A Srebro 23,89 1,0%
z zaledwie 1,3 tony w 2021 roku. Kolejnymi najwiekszymi kierunkami A Zioto 1963,25 0,1%
byty Chiny i Turcja, importujgc po okoto 20 ton w okresie od 24 lutego Waluty
2022 r. do 3 marca 2023 r. Te trzy kraje stanowity 99,8% rosyjskiego V¥ EURUSD 1,0763 -0,4%
eksportu ztota w danych celnych za ten okres (str. 4). ¥ EURPLN 4,5148 -0,5%
= USA: Porozumienie miedzy prezydentem Bidenem a przewodniczacym V¥ USDPLN 4,1903 -0,4%
Izby Reprezentantéw McCarthym nie zmieni radykalnie finanséw kraju. V¥ USDCAD 1,3435 -0,5%
Ogranicza jednak wydatki uznaniowe niezwigzane z obronnoscia. A UsDCLP 804,60 1,1%
Natomiast nawet w obronnosci prawdopodobnie konieczne mogg by¢ Akcje
pewne ciecia, poniewaz wzrost o 3,3%, na ktéry zgodzili sie negocjatorzy A KGHM 114,40 1,5%
i ktéry Biden umiescit w swoim rocznym wniosku budzetowym, jest Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska miedz S.A.; (wiecej na str. 10)

nizszy niz stopa inflacji (str. 6).

| Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za
Oficjalny PMI przemyst.  Maj 488 V
= kB (zanual, kdk) Tkw.  1,3% A
mmmm PKB (rdr) lkw. -03% V
- Inflacja bazowa (rdr) Maj 53% ¥V
Po krétkoterminowym wybiciu wskaznik ceny ztota do srebra powraca B Produkdja miedzi () Kwi 417279 V

do éredniej z ostatnich siedmiu lat Zrodio: Bloomberg, KGHM Polska MiedzZ S.A.; (wiecej na str. 8)

Wskaznik ceny ztota w stosunku do srebra
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Wydziat Ryzyka Rynkowego

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz S.A. | marketrisk@kghm.com

Prosze o zapoznanie sie z nota prawng na koncu dokumentu (str. 12)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Glencore planuje inwestycje o wartosci 1,5 mld USD

w rozbudowe kopalni miedzi w Peru

Glencore kontynuuje projekt "Coroccohuayco", ktéry ma na celu
przediuzenie okresu zycia kopalni Antapaccay. W ostatnich latach
produkcja z powodu pogarszajacej sie jakosci rudy systematycznie spadata.
Projekt Coroccohuayco oznacza przedtuzenie okresu zycia kopalni do co
najmniej 2045 lub 2050 roku.

Glencore Plc zapowiedziat zwiekszenie do 1,5 miliarda dolaréw inwestycji
w projekt rozbudowy kopalni Antapaccay w Peru, w poréwnaniu z 590 milionami
dolaréw ogtoszonymi wczesniej. Ma to na celu odblokowanie wstrzymanego
uprzednio kluczowego planu dla utrzymania produkcji miedzi. Carlos Cotera,
dyrektor generalny Antapaccay Mining Co, powiedziat agencji Reutera, ze
Glencore kontynuuje projekt "Coroccohuayco", ktéry ma na celu przedtuzenie
zywotnosci kopalni o dziesieciolecia. W ostatnich latach produkcja znalazta sie w
stagnacji z powodu spadku jakosci rudy. Jak powiedziat Cotera w trakcie forum
gbérniczego w Limie, projekt Coroccohuayco oznacza przedtuzenie zywotnosci
kopalni do co najmniej 2045 lub 2050 roku. Glencore szacuje, ze inwestycja
przekroczy 1,5 miliarda dolaréw. Rewolucja elektro mobilnosci gwattownie
podniosta prognozy globalnego popytu na miedz w nadchodzacych latach,
a wielu analitykéw spodziewa sie deficytu podazy po spowolnieniu produkgji
i inwestycji w kluczowych regionach. Peru jest producentem miedzi nr 2 na
Swiecie, a sgasiednie Chile nr 1. Cotera powiedzial, ze roczna produkcja
w Antapaccay, jednej z najwiekszych kopalni miedzi w Peru, stale spadata
z 221 000 ton w 2016 r. do okoto 150 tys. ton obecnie, co czyni projekt ekspansji
tym istotniejszym. Przez co najmniej pierwsze 10 lat dziatalnosci Coroccohuayco
produkcja miedzi ma wynie$¢ okoto 250 tys. ton miedzi rocznie. Projekt zostat
opdzniony przez niepokoje spoteczne w prowincji, w ktérej znajduje sie kopalnia.
We wrze$niu 2022 r. mieszkancy Espinar sprzeciwiajgcy sie projektowi
rozbudowy zablokowali na kilka dni cze$¢ korytarza goérniczego w Andach.
Jednostka Antapaccay przekazata wéwczas, ze plan jest "w trakcie przegladu".
Korytarz zostat rowniez zablokowany podczas ostatnich zamieszek po obaleniu
bytego prezydenta Pedro Castillo. Cotera powiedziat, ze firma prowadzi obecnie
wstepne studium wykonalnosci Coroccohuayco i spodziewa sie zatwierdzenia
w drugiej potowie 2024 r., zanim przejdzie do petnego studium wykonalnosci.

Peru pozostaje optymistyczne odnosnie utrzymania pozycji
drugiego producenta miedzi na swiecie

Peruwianski minister gérnictwa powiedzial, Zze krajowy przemyst
miedziowy moze zwiekszy¢ produkcje kluczowego metalu potrzebnego do
globalnej elektryfikacji, dodajac, ze kopalnie o wartosci okoto 6 miliardow
dolaréw zostang uruchomione w ciggu najblizszych dwéch lat.
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W komentarzu do informacji o szybkim wzroscie produkcji miedzi
w demokratycznej Republice Konga (DRC), ktéra zaczyna doganiac¢ produkcje
Peru, minister gérnictwa andyjskiego kraju stwierdzit, ze Peru jest optymistycznie
nastawione do kwestii utrzymania sie na pozycji producenta miedzi nr 2 na
Swiecie. W jego opinii ma w tym pomoc rozwdj kluczowych projektow
wydobywczych. Pozycja andyjskiego kraju jest zagrozona przez zaskakujgco
szybki wzrost znaczenia DRC, ktore prawie doréwnato produkgcji i eksportowi
miedzi Peru w zesztym roku. Niedawny raport wskazat, ze Kongo moze zajac
druga pozycje, poniewaz wzrost produkcji Peru zatrzyma sie w ciggu najblizszych
kilku lat. Sasiedni andyjski kraj, Chile pozostaje dominujagcym na Swiecie
producentem i dostawcg czerwonego metalu. Zaréwno Peru, jak i Chile
doswiadczyty zahamowania  wzrostu  produkcji  miedzi, zwigzanego
z niepewnoscig polityczng i regulacyjng. Peruwianski minister gérnictwa Oscar
Vera powiedziat, ze krajowy przemyst miedziowy moze zwiekszy¢ produkcje
kluczowego metalu, potrzebnego do globalnej elektryfikacji, dodajac, ze kopalnie
o wartosci okoto 6 miliardéw dolaréw zostang uruchomione w ciggu najblizszych
dwéch lat. Vera dodat, ze projekty wydobywcze Peru bedgce na horyzoncie
obejmuja kopalnie Zafranal o wartosci 1,5 miliarda dolaréw i projekt Yanacocha
Sulfuros o wartosci 2,5 miliarda dolaréw kontrolowany przez Newmont Mining
Corp. Wedtug danych rzadowych kraj andyjski ma okoto 53 miliardéw dolaréow
w oczekujgcych projektach wydobywczych, ale wiekszos¢ z nich jest
przewidywana na odlegte terminy i dodatkowo zostata opé6zniona z powodu
niepokojéw spotecznych i politycznych.

Indonezja zapowiada kontynuacje eksportu pieciu surowcéw

pomimo zblizajgcego sie czerwcowego zakazu

Pomimo zaplanowanego od czerwca zakazu, indonezyjski minister
gérnictwa zapowiedziat przedituzenie mozliwosci eksportu niektérych
surowcow w postaci rudy i koncentratu, co ma da¢ firmom czas na
dokonczenie infrastruktury do przerobu surowca w kraju.

Indonezja bedzie nadal eksportowac niektére surowce mineralne przez nastepny
rok, pomimo zblizajgcego sie zakazu, co ma da¢ firmom czas na dokonczenie
infrastruktury do przerobu rudy w kraju, powiedziat minister gérnictwa. Bogaty
w zasoby kraj planowat zakaza¢ eksportu wszystkich rud metali od czerwca, aby
zacheci¢ do inwestycji w krajowy przemyst przetwérczy. Ale miedz, ruda zelaza,
otéw i szlam anodowy z koncentratéw miedzi bedg mogty opuszczaé kraj do maja
przysztego roku, wiec do czasu kiedy huty, z ktérych budowa wielu zostata
opOzniona przez pandemieg, beda gotowe do przetwarzania materiatéw,
powiedziat minister energii i zasobéw mineralnych Arifin Tasrif. Dodat, ze
przedwczesny zakaz eksportu miatby negatywny wptyw na dochody kraju i rynek
pracy. Przedsiebiorstwa beda mogty kontynuowac eksport pod warunkiem
odprowadzania cet eksportowych i jesli ich huty byly co najmniej w potowie
ukonczone w styczniu. Dzakarta zapowiedziata, ze zwolni z zakazu kopalnie
miedzi Freeport Indonesia i Amman Mineral Nusa Tenggara, poniewaz rozwdj ich
hut rowniez zostat zaktécony przez pandemie. Jednak dostawy boksytow zostang
wstrzymane w czerwcu, powiedziat Arifin, poniewaz cztery juz istniejgce huty
moga zagospodarowac rude przeznaczang wczesniej na eksport. W odpowiedzi
Ronald Sulistianto, przewodniczacy indonezyjskiego Stowarzyszenia Firm
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Boksytow i Rudy Zelaza, powiedziat, ze w kraju dziatajg tylko dwie przetwdrnie
boksytéw, zdolne przerobi¢ zaledwie okoto 6 milionéw ton rudy. Jesli nie uda sie
wchtong¢ wydobycia 30 miliondw ton, to wiele oséb straci prace. Arifin zauwazyt
natomiast, ze z oSmiu obecnie budowanych zaktadéw przetwdrstwa boksytow,
siedem okazato sie "tylko otwartymi polami", mimo ze firmy twierdzg, ze sg one
ukonczone w 66%. Sulistianto stwierdzit, ze projekty te odnotowaty niewielki
postep ze wzgledu na trudnosci w uzyskaniu finansowania, w tym ze strony
bankéw kontrolowanych przez panstwo, ktére nadal postrzegajg je jako
ryzykowne. Indonezja w 2020 roku zakazata eksportu rudy niklu, wstrzasajac
Swiatowymi rynkami. Ale polityka ta spowodowata ogromny naptyw inwestycji
hutniczych i pomogta zwigkszy¢ wartos¢ eksportu.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Globalny rynek miedzi rafinowanej odnotowat w pierwszym kwartale nadwyzke
332 tys. ton, w poréwnaniu z nadwyzka 8 tys. ton w analogicznym okresie
ubiegtego roku, podata International Copper Study Group (ICSG). Swiatowa
produkcja miedzi rafinowanej wzrosta w | kwartale o 7,5% do 6,69 min ton,
podczas gdy zuzycie oszacowano na 2,3% wyzsze tj. 6,35 min ton. Globalny rynek
miedzi rafinowanej wykazatw marcu 2 tys. ton nadwyzki w poréwnaniu z 196 tys.
ton nadwyzki w poprzednim miesigcu.

= Catkowita produkcja miedzi w Chile spadta w kwietniu o 0,8% do 416 200 ton,
poinformowata rzagdowa komisja ds. miedzi Cochilco. Produkcja miedzi
z panstwowego Codelco spadta o 17,4% w ujeciu rocznym do 101 300 ton,
podczas gdy produkcja z Collahuasi, spétki joint venture Anglo American
i Glencore, spadta o 1% do 41 500 ton. Tymczasem produkcja Escondidy,
kontrolowanej przez australijskiego giganta wydobywczego BHP, wzrosta
0 19,6% do 105 100 ton, wedtug danych Cochilco.

Metale Szlachetne

Zjednoczone Emiraty Arabskie zarabiajg na sankcjach

natozonych na Rosje

Paninstwo Zatoki Perskiej zaimportowato 75,7 tony rosyjskiego ztota
o wartosci 4,3 miliarda dolaréw - w poréwnaniu z zaledwie 1,3 tony w 2021
roku. Kolejnymi najwiekszymi kierunkami byty Chiny i Turcja, importujac
po okoto 20 ton w okresie od 24 lutego 2022 r. do 3 marca 2023 r. Te trzy
kraje stanowity 0 99,8% rosyjskiego eksportu ztota w danych celnych za ten
okres.

Zjednoczone Emiraty Arabskie staty sie kluczowym centrum handlowym dla
rosyjskiego ztota, odkad zachodnie sankcje natozone w zwigzku z napadem na
Ukraine przeciety bardziej tradycyjne szlaki eksportowe Rosji. Pafistwo Zatoki
Perskiej zaimportowato 75,7 ton rosyjskiego ztota o wartosci 4,3 miliarda dolaréw
- w poréwnaniu z zaledwie 1,3 tony w 2021 roku. Kolejnymi najwiekszymi
kierunkami byty Chiny i Turcja, importujgc po okoto 20 ton w okresie od 24 |lutego
2022 r. do 3 marca 2023 r. Te trzy kraje stanowity 99,8% rosyjskiego eksportu
ztota w danych celnych za ten okres. Tuz po rozpoczeciu konfliktu na Ukrainie
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wiele miedzynarodowych bankéw, dostawcéw ustug logistycznych i rafinerii
metali szlachetnych przestato akceptowac rosyjskie ztoto, ktére zwykle byto
wysytane do Londynu, centrum handlu i przechowywania ztota. Londynhskie
Stowarzyszenie Rynku Kruszcéw (LBMA) przestato akceptowac rosyjskie sztabki
produkowane po 7 marca 2022 r., a do konca sierpnia Wielka Brytania, Unia
Europejska, Szwajcaria, Stany Zjednoczone, Kanada i Japonia zakazaty importu
rosyjskiego kruszcu. Z danych eksportowych wynika jednak, ze rosyjscy
producenci ztota szybko znalezli nowe rynki zbytu w krajach, ktére nie natozyty
sankcji na Moskwe, takich jak Zjednoczone Emiraty Arabskie, Turcja i Chiny. Louis
Marechal, ekspert ds. pozyskiwania ziota w Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD), powiedziat, ze istnieje ryzyko, ze rosyjskie ztoto
moze zostac przetopione i przerobione, a nastepnie wréci na rynki amerykanskie
i europejskie z zamaskowanym pochodzeniem. W celu dalszej izolacji Ros;ji
Waszyngton ostrzegt kraje, w tym Zjednoczone Emiraty Arabskie i Turcje, ze moga
straci¢ dostep do rynkéw G7, jesli bedg prowadzi¢ interesy z podmiotami
podlegajgcymi sankcjom USA. Dane celne pokazujg eksport 116,3 ton miedzy 24
lutego 2022 r. a 3 marca tego roku, chociaz firma analityczna Metals Focus
szacuje, ze Rosja wyprodukowata 325 ton ziota w 2022 r. Reszta zilota
wydobytego w Rosji prawdopodobnie albo pozostata w kraju, albo zostata
wyeksportowana w transakcjach nieuwzglednionych w rejestrach. Agencja
Reutera nie byta w stanie okresli¢, jaka czes¢ catkowitego eksportu ztota Rosji
zostata ujeta w danych. Wiekszos¢ rosyjskich wysytek ztota do Chin trafita do
Hongkongu. Chinskie Ministerstwo Spraw Zagranicznych os$wiadczyto, ze
wspotpraca tego kraju z Rosjg "bedzie wolna od zaktécen lub przymusu ze strony
jakiejkolwiek strony trzeciej". Przesuniecie rosyjskiego eksportu z Londynu nie
jest postrzegane jako powazny cios, poniewaz hub nie jest zalezny od Rosji. Dla
przyktadu w 2021 r. ztoto z Rosji stanowito 29% importu Londynu, ale w 2018 r.
zaledwie 2%, wynika z brytyjskich danych handlowych. Tymczasem Zjednoczone
Emiraty Arabskie od dawna majg kwitngcy przemyst ztota. Dane handlowe
pokazujg, ze w latach 2016-2021 importowaty $rednio okoto 750 ton czystego
ztota rocznie.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Umowa budzetowa Biden-McCarthy wywiera presje na ustugi

Swiadczone przez agencje rzagdowe

Porozumienie miedzy prezydentem Bidenem a przewodniczagcym Izby
Reprezentantéw McCarthym nie zmieni radykalnie finanséw kraju.
Ogranicza jednak wydatki uznaniowe niezwigzane z obronnoscia.
Natomiast nawet w obronnosci prawdopodobnie konieczne moga by¢
pewne ciecia, poniewaz wzrost o 3,3%, na ktéry zgodzili sie negocjatorzy,
i ktéry Biden umiescit w swoim rocznym wniosku budzetowym, jest nizszy
niz stopa inflacji.

Jak podaje Bloomberg porozumienie w sprawie limitu zadtuzenia ograniczytoby
wydatki na niektére ustugi rzadu federalnego, ale niewiele bo, zaledwie o okoto
20 bilionéw dolaréw zmniejszytoby tgczny deficyt budzetowy przewidywany na
nastepng dekade. Porozumienie miedzy prezydentem Joe Bidenem
a przewodniczagcym Izby Reprezentantéw Kevinem McCarthym nie zmieni
radykalnie finanséw kraju, poniewaz w wiekszosci zabiera czastke
z poszczegblnych czesci budzetu okreslanego jako wydatki uznaniowe. Moga
ming¢ dni, zanim Kongresowe Biuro Budzetowe przejrzy ksiegi, aby przedstawi¢
politycznie neutralne zestawienie wptywu, a potem miesigce, zanim zarys umowy
doprowadzi do ostatecznych decyzji w sprawie finansowania poszczegdlnych
agencji i programoéw. Umowa daje jednak przedsmak tego, co ma nadejs¢.
Porozumienie ogranicza wydatki uznaniowe niezwigzane z obronnoscig do
poziomu nieco ponizej obecnego. Rachunki te stanowig stosunkowo niewielka
cze$¢ catkowitego budzetu, ale obejmujg finansowanie kwestii Srodowiskowych,
badan naukowych, Departamentu Sprawiedliwosci i innych. W czasie kiedy
inflacja r/r wynosi okoto 5% oznacza to, ze w przysztym roku nie bedzie
wystarczajacej ilosci pieniedzy, aby utrzymac ustugi rzadu federalnego, ktére sg
niezwigzane z obszarami bezpieczehstwa narodowego. Nawet w obronnosci
prawdopodobnie konieczne mogg by¢ pewne selektywne ciecia, poniewaz
wzrost 0 3,3%, na ktéry zdecydowali sie negocjatorzy z Biatego Domu i ze strony
Republikanéw, i ktory Biden umiescit w swoim rocznym wniosku budzetowym,
jest réwniez nizszy niz stopa inflacji. Zaréwno sektor obronny, jak i niezwigzany
z obronnoscig uzyskatyby wtedy 1-procentowy wzrost w 2025 r., ponownie
znacznie ponizej inflacji. Republikanie naciskali przez dekade na konserwatywne
1-procentowe podwyzki, ale Biaty Dom odmawiat. Umowa nie dotyczy wiekszosci
szybko rozwijajgcych sie programoéw socjalnych, takich jak Medicare, Social
Security czy Medicaid, ktére stanowig wiekszo$¢ budzetu. Porozumienie
natozytaby nowe ograniczenia programu bonéw zywnosciowych Departamentu
Rolnictwa. Ale administracja Bidena uzyskata zgode na wyjatki utatwiajgce
kwalifikacje weteranéw, bezdomnych i mitodych dorostych, ktérzy wiasnie
wychodzg z pieczy zastepczej. Prawdopodobnie spowoduje to dodanie mniej
wiecej tej samej liczby oséb, ktére opuszczajg program pomocy zywnosciowe;.
Tymczasem pozyczkobiorcy kredytéw studenckich bedg musieli ponownie
zaczgc sptacac swoje pozyczki 60 dni po podpisaniu ustawy, konczac przerwe na
czas pandemii. Ale ustawa nie uchyla szerszej ulgi dotyczacej pozyczek
studenckich pomystu Bidena, ktéra jest obecnie kwestionowana w Sadzie
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Najwyzszym. Zespét Bidena zgodzit sie obcig¢ 21 miliardéw dolaréw w ciggu
dekady z finansowania ustug Stuzby Skarbowej (IRS) i 28 miliardow dolaréw
z wezesniejszych wydatkéw na COVID, co wedtug Biatego Domu pomoze
utrzymac krajowe agencje w wirtualnym zamrozeniu wydatkéw w przysztym
roku. Stanowi to kompromis, poniewaz republikanie z Izby Reprezentantow
starali sie anulowa¢ wszystkie niezobowigzujgce wydatki na pomoc Covidowg
i wiekszos¢ z 80 miliardéw dolaréw przeznaczonych na IRS w ustawie Bidena
o redukgji inflacji. Zawarta umowa zapobiegnie niewyptacalnosci, ktéra byta
postrzegana jako potencjalnie katastrofalna dla gospodarki USA, ale ograniczy
ogolne wydatki i pozyczki tylko w niewielkim stopniu. Kongresowe Biuro Budzetu
(CBO) przewidywato przed zawarciem umowy 6,4 biliona dolarow wydatkow
i 1,57 biliona dolaréow deficytu w przysztym roku, i wydaje sig, ze Stany
Zjednoczone wcigz sg na dobrej drodze do wydatkowania ponad 6 bilionéw
dolaréw. Ostateczna lista zwyciezcodw i przegranych nie bedzie znana, dopoki
Kongres nie zakornczy corocznego procesu przyznawania srodkow jeszcze w tym
roku.
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POLSKA MIEDZ

Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt? Poprzednio Konsensus 2
Chiny

o0 27-maj  Zyskiprzedsiebiorstw przemystowych (rdr) Kwi -18,2% -19,2% -

SO0 31-maj  Oficjalny PMI w przemysle Maj 488 V 49,2 195 @

SO0 01-cze  PMI w przemysle wg Caixin Maj 50,9 49,5 49,5
Polska .

SO00 22-maj Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)# Kwi -64% V -3,0% 43% -

o0 22-maj Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr) Kwi 121% V 12,6% 121% O

o0 22-maj Inflacja producencka (rdr) Kwi 68% WV 10,3% 73% w

< 22-maj  Zatrudnienie (rdr) Kwi 04% V 0,5% 0,3%

SO0 23-maj Sprzedaz detaliczna (rdr) Kwi 34% V 4,8% 2,5%

(] 24-maj  Podaz pienigdza M3 (rdr) Kwi 6,7% 6,5% 6,6%

o0 25-maj  Stopa bezrobocia Kwi 52% V 5.4% 53% w

QOO0 31-maj  PKB(rdr)-danefinalne | kw. 03% V -0,2% -

SOOO0 31-maj  PKB (kdk) - dane finalne | kw. 38% V 3,9% --

SO00 31-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Maj 130% V 14,7% 134% @

SO0 01-cze  PMI w przemysle Maj 47,0 46,6 46,0
USA =

SO0 23-maj  PMI ogélny (composite) - dane wstepne Maj 54,5 53,4 53,0

SO0 23-maj PMIw przemysle - dane wstepne Maj - 50,2 50,0

Q00 23-maj PMIw ustugach - dane wstepne Maj - 53,6 52,5

o 23-maj Indeks sektora wytwoérczego Richmond Fed Maj -150 'V -10,0 -80 w

DOV00 25-maj  PKB (zanualizowane, kdk) - | kw. 1,3% 1,1% 1,1%

SO00 26-maj Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm) Kwi 0,4% 0,3% 0,3%

SO00 26-maj Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr) Kwi 4,7% 4,6% 4,6%

o0 26-maj Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepnef Kwi 11% V 3,3% -1,0%

o0 26-maj Dochéd osobisty (sa, mdm)# Kwi 04% = 0,4% 04% O

o0 26-maj  Wydatki osobiste (sa, mdm)# Kwi 0,8% 0,1% 0,5%

o0 26-maj  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Maj 59,2 57,7 58,0

o 30-maj Indeks aktywnosci sektora wytwdrczego Dallas Fed Maj -291 'V -234 -180 w

SO0 01-cze  PMI w przemysle - dane finalnet Maj 484 = 48,4 485

o0 01-cze  IndeksISM Manufacturing Maj 469 V 471 47,0

o0 02-cze  Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)¥ Maj 339 217 195

o0 02-cze  Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Maj 6,7% 6,6% -

o0 02-cze  Stopa bezrobocia (gtéwna) Maj 3,7% 3,4% 3,5%

o 02-cze  Srednie zarobki godzinowe (rdr) Maj 43% V 4,4% 44% o
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Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt" Poprzednio Konsensus 2
Strefa euro
< 22-maj Indeks pewnosci konsumentéw - dane wstepne Maj -17,4 -17,5 -168 w
SO0 23-maj PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Maj - 54,1 53,5
DADATA 23-maj PMI w przemyséle - dane wstepne Maj - 45,8 46,0
SO0 23-maj PMI wustugach - dane wstepne Maj - 56,2 55,5
LA 30-maj Podaz pienigdza M3 (rdr) Kwi 19% WV 2,5% 2,0% w
DA 30-maj Indeks pewnosci ekonomicznejt Maj %,5 WV 98,9 988 w
<> 30-maj Indeks pewnosci przemystowejt Maj -52 VvV -29 -40 w
<> 30-maj Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Maj -174 = -17,4 -
SOOD 01-cze Inflacja bazowa (rdr) - dane wstepne Maj 53% WV 5,6% 55% w
SOOD 01-cze Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Maj 6,1% WV 7.0% 6,3% e
SO0 01-cze PMI w przemySéle - dane finalnef Maj 44,8 - 44,8 44,6
DATA 01-cze Stopa bezrobociat Kwi 6,5% WV 6,6% 65% O
Niemcy ]
DADATA] 23-maj PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Maj - 54,2 53,4
SO0 23-maj PMI w przemysle - dane wstepne Maj - 44,5 45,0
oSO 24-maj Klimat w biznesie IFO% Maj 91,7 WV 93,5 930 w
SOODO 25-maj PKB (sa, rdr) -dane finalnef | kw. -0,2% - -0,2% 02% e
DATA AT AT 25-maj PKB (sa, kdk) - dane finalne I kw. -03% WV 0,0% 0,0%
OO0 25-maj Indeks pewnosci konsumentéw GfK¥E Cze -24,2 -25,8 -240 @
DO 31-maj Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Maj 63% WV 7,6% 6,7% w
DO 31-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Maj 61% WV 7.2% 6,5% w
SO0 31-maj Stopa bezrobocia Maj 5,6% - 5,6% 56% O
SO0 01-cze PMI w przemySéle - dane finalnef Maj 43,2 - 43,2 42,9
SO0 01-cze Sprzedaz detaliczna (rdr)$ Kwi -86% WV -5,5% -58% w
Francja
DADATA] 23-maj PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Maj 514 V¥V 52,4 520 w
DADATA] 23-maj PMI w przemys$le -dane wstepne Maj - 45,6 46,0
SO 31-maj PKB (rdr) - dane finalne I kw. 0,9% 0,8% 0,8%
SO0 31-maj PKB (kdk)-dane finalne 1 kw. 02% = 0,2% 02% ©O
DATA DA DA 31-maj Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Maj 6,0% WV 6,9% 6,4%
SOOD 31-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Maj 51% WV 5,9% 55% w
SO0 01-cze PMI w przemys$le - dane finalne#f Maj 45,7 = 45,7 46,1 -
DADATA T 02-cze Produkcja przemystowa (rdr)# Kwi 1,.3% 0,3% 1.2%
Wiochy . .
SO0 31-maj PKB (wda, rdr) - dane finalne I kw. 1,9% 1,8% 1,8%
SO 31-maj PKB (wda, kdk) - dane finalne I kw. 0,6% 0,5% 0,5%
SOOD 31-maj Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Maj 81% WV 8,7% 7.5%
SO0 01-cze PMI w przemysle Maj 459 WV 46,8 45,8
AT 01-cze Stopa bezrobociat Kwi 78% WV 7.9% 78% ©O
Wielka Brytania E z
SO0 23-maj PMI w przemysle (sa) - dane wstepne Maj - 47,8 48,0
SO0 23-maj PMI ogdélny (composite) - dane wstepne Maj - 54,9 54,6
SOOD 24-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi 87% WV 10,1% 8,2%
SO0 01-cze PMI w przemyséle (sa) - dane finalnet Maj 47,1 - 471 46,9
Japonia @
DADATA 23-maj PMI ogdélny (composite) - dane wstepne Maj - 52,9 -
SO0 23-maj PMI w przemysle - dane wstepne Maj 50,8 49,5 -
D00 31-maj Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Kwi -0,3% -0,6% 20% w
Chile
DADATA 31-maj Produkcja miedzi ogétem (tony) Kwi 417279 V 440 389 -
SO0 31-maj Produkcja wytworcza (rdr) Kwi -6,4% WV -5,5% 31% -
SOOD 01-cze Aktywnoé¢ ekonomiczna (rdr)# Kwi -1,1% -1,9% -0,5% w
Kanada I * I
DDATA A TA] 31-maj PKB(rdr) Mar 1.7% WV 2,5% 1,8% w»
SOODD 31-maj PKB (kdk, zanualizowane)* I kw. 3,1% -0,1% 2,5%

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: 02-cze-23) Zmiana ceny’ Od poczatku roku®
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 8 337,00 14% V -67% V -06% WV -11,8% 8761,60 7910,00 9436,00
Molibden 22,95 82% V -234% V -12,2% 31,1% 28,54 17,86 38,28
Nikiel 21 490,00 01% Vv -70% V -294% V -22,4% 24 783,27 20450,00 31 200,00
Aluminium 2 263,50 vV -16% VvV -31% V -41% V -162% 235887 220200 2636,00
Cyna 26 295,00 2,9% 0,8% 6,0% V -254% 26 090,67 22225,00 32050,00
Cynk 2 302,00 VvV -76% V -208% V -239% V -40,9% 292292 222400 3509,00
Otéw 201000 VvV -41% V -63% V -139% V -62% 2129,07 1989,00 2331,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 23,89 1,0% = 0,0% Vv -03% 10,5% 23,30 20,09 26,03
Ztoto 2 1963,25 01% Vv -08% 8,3% 6,4% 1929,85 1810,95 2048,45
LPPM (USD/troz)
Platyna? 1007,00 Vv -6,0% 27% V -54% 1,7% 1017,48 912,00  1128,00
Pallad? 1419,00 V 65% V -48% V -206% V -295% 1536,75 1361,00 1.802,00
Waluty*
EURUSD 1,0763 vV -04% Vv -1,0% 0,9% 0,7% 1,0799 1,0500 1,1074
EURPLN 4,5148 VvV 05% VvV -34% V -37% V -1,6% 4,6587 4,4803 4,7895
USDPLN 4,1903 vV 04% V -24% V -48% V -24% 4,3138 4,1228 4,4888
USDCAD 1,3435 VvV 05% VvV -07% V -08% 6,7% 1,3516 1,3312 1,3807
USDCNY 7,0986 1,2% 3,3% 2,9%% 6,6% 6,8912 6,7010 7,1086
USDCLP 804,60 1,1% 19% VvV -64% V -25% 807,44 781,49 856,31
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 5,496 0,10 0,30 0,73 3,87 5,078 4,782 5,517
3m EURIBOR 3,490 0,08 0,45 1,36 3,82 2,901 2,170 3,490
3m WIBOR 6,900 - 0,00 001 v -012 0,26 6,919 6,890 7,010
5-letni swap st. proc. USD 3,928 0,13 029 v -0,10 0,97 3,783 3,418 4,408
5-letni swap st. proc. EUR 3,055 v -008 001 v -0,18 1,40 3,051 2,672 3,479
5-letni swap st. proc. PLN 5,290 v 019 v -021 v -087 v -141 5,486 5,040 6,125
Paliwa
Ropa WTI Cushing 71,74 03% Vv -52% Vv -106% V -386% 75,58 66,74 83,26
Ropa Brent 76,11 05% Vv -45% Vv -104% Vv -381% 80,52 71,87 88,37
Diesel NY (ULSD) 236,84 01% v -11,5% Vv -297% Vv -450% 273,93 223,48 358,84
Pozostate
VIX 14,60 v 221 v 410 v -707 v -10,12 19,43 14,60 26,52
BBG Commodity Index 99,82 vV -12% v -54% Vv -11,5% Vv -254% 105,77 97,96 112,52
S&P500 4 282,37 2,2% 4,2% 11,5% 2,5% 4057,44 380810 428237
DAX 16 051,23 v -1.4% 2,7% 15,3% 10,8% 15461,30 14181,67 16275,38
Shanghai Composite 3230,07 v -1.6% v -1,3% 4,6% 1,1% 326847 3116,51 3 395,00
WIG 20 2 018,09 1,3% 14,8% 12,6% 10,1% 1 863,07 1670,18  2018,09
KGHM 114,40 1.5% v -64% Vv -97% Vv -22,1% 126,55 104,60 153,80

°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)
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Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

2023

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 o$) i PLN (prawa oS$) za tone

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

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: 22 maj - 4 czerwiec 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 MiedzZ S.A.
Departament Zabezpieczen
Wydziat Ryzyka Rynkowego
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin, Polska
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