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= MiedZ: Wedlug Roberta Friedlanda, zatozyciela Ivanhoe Mines Ltd.,
kombinacja réznych czynnikéw sugeruje, ze podaz miedzi nie nadazy za
popytem. Ztoza sg coraz kosztowniejsze i bardziej problematyczne
w eksploracji i eksploatacji, brakuje funduszy, a spoteczeristwa wcigz nie
rozumiejg roli gérnictwa w odejsciu od paliw kopalnych. Friedland,
twierdzi, ze zmierzamy do swego rodzaju wstrzasu, czego rezultatem
moze by¢ bardzo znaczny wzrost ceny miedzi (str. 2).

= Lit: S&P Global Commodity Insights przewiduje, ze do 2027 r. kopalnie
na kontynencie afrykanskim zwiekszg produkcje litu ponad 30-krotnie
w stosunku do zesztego roku. Do tego czasu Afryka bedzie odpowiada¢
za 12% Swiatowej podazy, w poréwnaniu z 1% w 2022 r. Jest to gtéwnie
wynikiem zwiekszonego naptywu inwestoréw z Chin (str. 3).

= Metale szlachetne: Zmiany w technologii paneli stonecznych
zwiekszajg popyt na srebro. Zgodnie z Bloomberg NEF, standardowe
ztgcza PERC zostang zastgpione przez nowsze technologie typu TOPCon
i heteroztgcza w ciggu najblizszych dwdch do trzech lat. Podczas gdy
ogniwa PERC potrzebujg okoto 10 miligraméw srebra na wat, ogniwa
TOPCon wymagaja 13 miligraméw, a hetero ztgcze 22 miligramy (str. 4).

=  Chiny: Spadajace réznorakie wydatki, poczagwszy od tych dotyczacych
wyjazddw wakacyjnych po zakupy samochodéw i doméw, wzmacniajg
oczekiwania na wiecej bodzcédw stymulujgcych gospodarke chinska.
Rzad moze rozwazy¢ takie srodki, jak ztagodzenie ograniczeh w zakupie
mieszkan i wymogéw dotyczacych wkiadu witasnego w kredycie
hipotecznym, a takze ewentualne wsparcie fiskalne konsumpciji (str. 6).

Procentowa zmiana notowan metali od poczatku biezgcego roku
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Zrodto: Refinitiv, KGHM Polska Miedz S.A. |

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

na dzien: 3 lipca 2023

| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Friedland ostrzega przed wstrzagsem na rynku miedzi

Wedtug Roberta Friedlanda, zalozyciela Ilvanhoe Mines Ltd., kombinacja
réznych czynnikéw sugeruje, ze podaz miedzi nie nadazy za popytem. Ztoza
sa coraz kosztowniejsze i bardziej problematyczne w eksploracji
i eksploatacji, brakuje funduszy, a spoteczenstwa wciaz nie rozumieja roli
goérnictwa w odejsciu od paliw kopalnych. Friedland, twierdzi, ze zmierzamy
do swego rodzaju wstrzasu, czego rezultatem moze by¢ bardzo znaczny
wzrost ceny miedzi.

Robert Friedland, cztowiek stojacy za niektérymi z najwigkszych kopalni na
Swiecie, przestrzega, ze wzrost cen innych towaréw moze pociggng¢ za sobg
znaczne wzrosty na rynku miedzi, zwlaszcza, ze branza gornicza napotyka
trudnosci na Sciezce rozwoju, ktéry pozwoli zaspokoi¢ rosngcy popyt.
Zapotrzebowanie na surowce krytyczne ma wzrosng¢, poniewaz kolejne kraje
decydujg o przejsciu na czysta energie i ekologiczny transport, jednocze$nie
starajac sie rozwijac i zabezpiecza¢ wiasne tancuchy dostaw. Wedtug miliardera
Roberta Friedlanda kombinacja réznych czynnikédw sugeruje, ze podaz nie
nadazy za popytem. Obejmuja one fakt, ze ztoza sa coraz kosztowniejsze
i bardziej problematyczne w eksploracji i eksploatacji, brakuje funduszy,
a spoteczenstwa jeszcze nie do korica rozumiejg role gérnictwa w odejsciu od
paliw kopalnych. Robert Friedland, zatozyciel lvanhoe Mines Ltd. twierdzi, ze
zmierzamy w tym przypadku do swego rodzaju wstrzasu, czego rezultatem moze
by¢ 10-krotny wzrost ceny miedzi. Friedland, ktéry zarobit fortune na
kanadyjskim niklu i stoi za bardzo znaczacymi odkryciami zt6z miedzi w Mongolii
i Kongo, od dawna podkresla znaczenie metalu uzywanego we wszystkim co nas
otacza, od kabli po bron. Niektérzy analitycy podzielajg jego zaniepokojenie
zblizajgcym sie kryzysem na rynku miedzi, ale konsensus opowiada sie za
znacznie bardziej stopniowym wzrostem cen w kolejnych latach. W biezgcym
okresie kontrakty terminowe spadly o 10% w poréwnaniu ze styczniowym
szczytem, poniewaz nierébwnomierne ozywienie po pandemii w Chinach,
najwiekszym na Swiecie konsumencie metali, oraz wysitki bankéw centralnych
w walce z inflacjg ograniczajg popyt. Mimo to Friedland dostrzega Swietlane
dtugoterminowe perspektywy dla miedzi wspierane przez dekarbonizacje, staty
popyt ze strony Chin, mocniejsze wejscie na rynek Indii i remilitaryzacje
w nastepstwie rosyjskiej inwazji na Ukraine. Po stronie podazy, produkcja
najwiekszego producenta w Chile ulegta wyptaszczeniu w zwigzku m.in.
z pogarszaniem sie jakosci rudy. Firmy goérnicze sigegajg do coraz gtebiej
potozonych poktadéw miedzi, mierzg sie z trendem nacjonalizacji goérnictwa
miedziowego oraz znacznie bardziej rygorystycznymi normami Srodowiskowymi
i spotecznymi. Friedland wskazuje réwniez na inne towary jako przyktad tego, co
moze sie wydarzy¢ na rynku miedzi. Chiiskie ceny spotowe molibdenu podwoity
sie od sierpnia do lutego w wyniku zakt6cert w dostawach i rosnacego popytu ze
strony sektora energii odnawialnej i sektora militarnego. Zatozyciel Ivanhoe
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Mines Ltd. twierdzi réwniez, ze kiedy znaczaco wzrasta popyt na metale, ceny
szaleja i nikt nie chce ich sprzedac i to wtasnie do takiego okresu wedtug niego
zmierzamy.

Chinskie inwestycje w branze litu dominujg w Afryce

S&P Global Commodity Insights przewiduje, ze do 2027 r. kopalnie na
kontynencie afrykanskim zwieksza produkcje litu ponad 30-krotnie
w stosunku do zesztego roku. Do tego czasu Afryka bedzie odpowiada¢ za
12% Swiatowej podazy, w poréwnaniu z 1% w 2022 r. Jest to giéwnie
wynikiem zwiekszonego naptywu inwestoréw z Chin.

Woczesne ruchy Chin ukierunkowane na wykorzystanie nowych zrédet podazy litu
w Afryce przynoszg efekty, pomagajgc czofowemu producentowi akumulatoréw
do pojazdéw elektrycznych zabezpieczy¢ dostep do kluczowego metalu.
Dywersyfikacja zrodet dostaw wesprze dziatania Chin na rzecz utrzymania ich
dominacji w przetwarzaniu metali potrzebnych do produkcji komponentéw
pojazdow elektrycznych, takich jak lit, nikiel i kobalt. Afryka na pewno odegra
wazna role dla Chin, twierdzi Peng Xu, pekinski analityk Bloomberg NEF. Afryka
moze stac sie gtdbwnym, alternatywnym wobec Australii, zZrédtem dostaw litu na
chinski rynek. Wedtug danych Bloomberg NEF, Demokratyczna Republika Konga,
Mali i Zimbabwe mogg dotaczy¢ do grona czotowych producentéw litu do konca
dekady. Pierwsza dostawa koncentratu litu z Zimbabwe dotarta do Zhejiang
Huayou Cobalt Co. w czerwcu 2023 roku. Podczas gdy Chengxin Lithium Group
Co. poinformowato, ze jego kopalnia litu Sabi Star rozpoczeta produkcje w tym
kraju. Chinski producent akumulatoréw Gotion High-Tech Co. podpisat wstepng
umowe na budowe pierwszej w Afryce duzej fabryki akumulatoréw do
samochoddéw elektrycznych, ktéra miataby roczng wydajnos¢ 100 gigawatéw
i bedzie wymagac inwestycji w wysokosci 6 mld Euro. Chihscy producenci
akumulatoréw, na czele z CATL i BYD Co., osiggneli w 2022 roku moce
produkcyjne na poziomie 1 terawatogodziny, a ich mozliwosci stale rosng. Stany
Zjednoczone réwniez badajg opcje dostaw surowcédw z Afryki, ale jak dotad majg
tylko kilka wstepnych planéw, w tym wstepne umowy o wspédtpracy
z Demokratyczng Republika Konga i Zambig, powiedziata Alice Yu, analityk ds.
metali i gornictwa w S&P Global Commodity Insights. Maroko, ktére ma umowe
o wolnym handlu ze Stanami Zjednoczonymi, wytania sie jako potencjalne
centrum produkcji akumulatoréw do pojazdéw elektrycznych. Zaletg Maroka
bliskos¢ rynku europejskiego oraz posiadanie ogromnych zt6z fosforytow
potrzebnych w ogniwach litowo-zelazowo-fosforanowych (LFP). Wedtug
BloombergNEF globalna podaz litu wzrosnie o 35% jeszcze w 2023 roku, potowa
tego wzrostu bedzie pochodzi¢ z catkowicie nowych projektéw. Zaktada sie, ze
w celu podniesienia wartosci eksportu i zwiekszenia dochodéw kraje afrykanskie
bedg chciaty skupi¢ sie na zwiekszeniu ilosci zaktadow przetworczych
i rafinacyjnych litu. Zimbabwe oraz Namibia wprowadzity niedawno S$rodki
majace na celu zniechecenie lub zakazujace eksportu metalu w formie rudy.
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Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

=  Produkcja miedzi w Chile, spadta w maju o 14% r/r do 413,1 tys. ton, podat
krajowy instytut statystyczny INE. W tym samym okresie produkcja przemystowa
w kraju spadta o 1,2%, a wiec mniej niz oczekiwano. Prognozowany przez
ekonomistow ankietowanych przez agencje Reutera spadek miat wynies¢ 4,5%.

= Boliden czesciowo wznowit produkcje w hucie Ronnskar po wczesniejszym
catkowitym wstrzymaniu bedgcym wynikiem pozaru w obiekcie w potowie
czerwca. Firma podata w oswiadczeniu, ze spodziewa sie, ze wszystkie linie
produkcyjne w Ronnskar, z wyjatkiem rafinerii elektrolitycznej, ktéra zostata
zniszczona w pozarze, wznowig produkcje w lipcu.

= W kwietniu globalny rynek miedzi rafinowanej wykazat nadwyzke na poziomie
42 tys. ton, w poréwnaniu z nadwyzka 3 tys. ton w poprzednim miesigcu, podata
International Copper Study Group (ICSG). Swiatowa produkcja miedzi
rafinowanej wyniosta 2,307 miIn ton, a konsumpcja 2,265 min ton. W pierwszych
czterech miesigcach roku rynek osiggnat nadwyzke 384 tys. ton w poréwnaniu
z deficytem 43 tys. ton w tym samym okresie rok wczesniej.

Metale Szlachetne

Swiatowy popyt na panele fotowoltaiczne wplywa na

dostepnosc srebra

Zmiany w technologii paneli stonecznych zwiekszajg popyt na srebro.
Zgodnie z Bloomberg NEF, standardowe ztacza PERC zostang zastgpione
przez nowsze technologie typu TOPCon i heteroztgcza w ciggu najblizszych
dwéch do trzech lat. Podczas gdy ogniwa PERC potrzebujg okoto
10 miligramoéw srebra na wat, ogniwa TOPCon wymagaja 13 miligraméw,
a hetero ztacze 22 miligramy.

Zmiany w technologii paneli stonecznych zwiekszajg popyt na srebro pogtebiajgc
deficyt na rynku metalu wobec niewielkiego wzrostu produkcji kopalni
oczekiwanego w najblizszych latach. Srebro zapewnia warstwe przewodzgca
z obu stron krzemowych ogniw stonecznych. Branza zaczyna tez tworzy¢ bardziej
wydajne wersje ogniw, ktére wykorzystujg znacznie wiecej metalu, co ma
przyczynic sie do wzrostu i tak juz rosnacej konsumpcji. Branza energii stonecznej
nadal stanowi o niewielkiej czesci ogblnego popytu na srebro, ale utrzymuje
trend rosnacy w kazdym kolejnym roku. W swoim raporcie The Silver Institute
przewiduje, ze w tym roku bedzie to 14% konsumpcji, w poréwnaniu z okoto 5%
w 2014 roku. Znaczna czes$¢ wzrostu pochodzi z Chin, ktore sg na dobrej drodze
do zainstalowania w tym roku wiekszej liczby paneli stonecznych niz tacznie
znajduje sie w Stanach Zjednoczonych. Zgodnie z Bloomberg NEF, standardowe
ztacza PERC zostang zastgpione przez nowsze technologie typu TOPCon i hetero
ztagcza w ciggu najblizszych dwéch do trzech lat. Podczas gdy ogniwa PERC
potrzebujg okoto 10 miligraméw srebra na wat, ogniwa TOPCon wymagajg
13 miligraméw, a hetero ztgcze 22 miligramy. W zesztym roku podaz srebra
wygladata dos¢ ptasko, mimo ze popyt wzrést o prawie jedng piata, jak pokazuja
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dane The Silver Institute. Prognozuje sie, ze w tym roku produkcja wzrosnie o 2%,
podczas gdy konsumpcja przemystowa wzrosnie o 4%. Problem dla kupujacych
srebro polega na tym, ze zwiekszenie podazy nie jest fatwe, biorac pod uwage
niewielka liczbe kopalh wydobywajacych srebro jako gtéwny metal. Okoto 80%
podazy metalu pochodzi z projektéw otowiu, cynku, miedzi i ztota, a srebro jest
produktem ubocznym. W Srodowisku, w ktérym gornicy juz teraz niechetnie
angazujg sie w duze nowe projekty wydobywcze, nizsze marze na srebrze
w poréwnaniu z innymi metalami szlachetnymi i przemystowymi oznaczaja, ze
pozytywne sygnaty cenowe nie wystarcza, aby zwiekszy¢ wydobycie. Nawet nowo
zatwierdzone projekty mogg rozpocza¢ wydobycie dopiero w nastepnej
dekadzie. Rezultatem jest duza presja na podaz, a badania przeprowadzone
przez University of New South Wales przewiduje, ze do 2050 r. sektor
fotowoltaiczny moze skonsumowac 85-98% Swiatowych rezerw srebra. ChiAskie
firmy zajmujgce sie energig stoneczng aktywnie badajg jednak tansze
alternatywy, takie jak galwanizowana miedz, chociaz jak dotad wyniki sg nie
jednoznaczne. Prezes Longi Green Energy Technology Co., najwiekszego na
Swiecie producenta paneli twierdzi, ze jesli ceny srebra wzrosng, to technologie
wykorzystujgce tansze metale s wystarczajgco zaawansowane i zostang
wprowadzone do masowej produkcji. Cena srebra wynosi obecnie okoto
22,70 USD za uncje. W tym roku notowania spadty o okoto 5%, ale sg znacznie
wyzej niz przed gwattownym wzrostem w 2020 r., gdy pandemia pobudzita popyt.
Philip Klapwijk, dyrektor zarzadzajacy firmy konsultingowej Precious Metals
Insights Ltd. z Hongkongu twierdzi, ze zainteresowanie substytucja wzrosnie, gdy
srebro bedzie kosztowac¢ powyzej 30 USD za uncje.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Sentyment w chinskiej gospodarce ulega pogorszeniu wraz ze

stabymi danymi dotyczacymi wydatkéw konsumenckich
Spadajace réznorakie wydatki, poczawszy od tych dotyczacych wyjazdéw
wakacyjnych po zakupy samochodéw i doméw, wzmacniajg oczekiwania na
wiecej bodZzcéw stymulujacych gospodarke chifnska. Rzad moze rozwazy¢
takie srodki, jak ztagodzenie ograniczen w zakupie mieszkanh i wymogéw
dotyczacych wkitadu wiasnego w kredycie hipotecznym, a takze
ewentualne wsparcie fiskalne dla konsumpcji.

Ozywienie napedzane przez konsumentéw w Chinach wykazuje coraz stabsza
dynamike. Spadajace réznego rodzaju wydatki, poczawszy od tych dotyczgcych
wyjazdéw wakacyjnych po zakupy samochodéw i domoéw, wzmacniajg
oczekiwania na wiecej bodzcow stymulujgcych gospodarke. Wedtug oficjalnych
danych, wydatki na podréze krajowe podczas ostatnich wakacji zwigzanych ze
Swietem Smoczych todzi byly nizsze niz przed pandemia. Dane dotyczace
sprzedazy doméw sg nizsze niz w poprzednich latach, takze szacunki dotyczgce
sprzedazy samochodéw w czerwcu wykazaty spadek w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym. Odbicie konsumpcji po tym, jak Chiny zniosty restrykcje Covidowe, jak
dotgd napedzato wzrost w tym roku, ale sentyment jest staby i pojawia sie coraz
wiecej sygnatow, ze gospodarka moze potrzebowac wiekszej pomocy. Po tym, jak
bank centralny obnizyt stopy procentowe, ekonomisci zwiekszyli swoje
oczekiwania co do dalszych bodzcéw monetarnych i fiskalnych, a panstwowe
media opublikowaly serie artykutéw kreslacych mozliwe $ciezki wsparcia. Jak
twierdzi Lu Ting, gtéwny ekonomista ds. Chin w Nomura Holdings Inc., dane
dotyczace turystyki wakacyjnej wskazujg na ostabienie tempa ozywienia po
Covidzie w ustugach skierowanych do os6b prywatnych. Zauwazyt, ze $rednie
wydatki na podréz byty o okoto 16% nizsze nizw 2019 r., co sugeruje albo spadek
checi do wydawania pieniedzy, albo mniejsza site nabywczg. Spodziewa sie on
réwniez dalszego ostabienia wzrostu konsumpcji ustug prywatnych. Spadta
sprzedaz doméw w duzych miastach oraz sprzedaz samochodéw osobowych.
Wedtug China Securities Journal, powotujacego sie na ekonomiste Gao Ruidonga,
jednym ze srodkoéw fiskalnego wsparcia miatoby by¢ przyspieszenie sprzedazy
specjalnych obligacji samorzadowych, kluczowego Zrédta finansowania
infrastruktury, tak, aby wtadze lokalne wykorzystaty wiekszo$¢ przydzielonych
kwot w tym roku. Rzad moze nadal rozwazy¢ takie Srodki, jak ztagodzenie
ograniczen w zakupie mieszkan i wymogoéw dotyczacych wktadu wiasnego
w kredycie hipotecznym, a takze ewentualne wsparcie fiskalne dla konsumpcji.

Powell méwi, ze prawdopodobnie potrzebne sg co najmniej
dwie podwyzki stop aby obnizy¢ inflacje

Przewodniczacy Fed stwierdzit, ze czas i zakres dalszych podwyzek stép
bedzie zalezat od rozwoju gospodarki. Zapytany o powrét w USA niskich
poziomow stép procentowych wyznat, ze nie jest w stanie da¢ odpowiedzi
na to pytanie.
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Przewodniczacy Rezerwy Federalnej Jerome Powell powiedziat, ze aby obnizy¢
stope inflacji do 2%, celu Rezerwy Federalnej USA, w tym roku prawdopodobnie
konieczne beda co najmniej dwie podwyzki stép procentowych. Stwierdza on
rébwniez, ze czas i zakres dalszych podwyzek bedzie zalezat od rozwoju
gospodarki. Powell zaznaczyt, ze zdaje sobie sprawe, ze zaostrzenie polityki
monetarnej ma wplyw na popyt w najbardziej wrazliwych na zmiany stép
procentowych sektorach gospodarki, zwtaszcza takich jak mieszkalnictwo
i inwestycje. Zapytany o powrdt w USA niskich poziomoéw stép procentowych
wyznat, ze nie jest w stanie da¢ odpowiedzi na to pytanie. Powell powiedziat, ze
organy regulacyjne sg zobowigzane do wyciggniecia wnioskéw z upadku Silicon
Valley Bank i dwdch innych amerykanskich pozyczkodawcéw. Podczas gdy
najwieksze banki pozostajg dobrze dokapitalizowane i bezpieczne,
a réznorodnos¢ wielkosci instytucji w krajowym systemie bankowym powinna
zosta¢ zachowana. Dodat, ze konieczne moze by¢ wiecej dziatan w zakresie
nadzoru nad bankami sredniej wielkosci i sektorem poza bankowym. Stwierdzit
tez, ze amerykanski system bankowy jest silny i odporny. Wiceprzewodniczacy
ds. nadzoru Michael Barr jest w trakcie przegladu regulacji bankowych i oczekuje
sie, ze wkrotce zaproponuje zmiany.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt? Poprzednio Konsensus 2
Chiny
o0 28-cze  Zyskiprzedsiebiorstw przemystowych (rdr) Maj -12,6% -18,2% -
SO0 30-cze  Oficjalny PMI w przemysle Cze 49,0 48,38 490 O
Polska .
SO0 21-cze  Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)# Maj -32% -6,0% SB31% @
S0 21-cze  Srednia ptaca w sektorze przedsigbiorstw (rdr) Maj 12,2% 12,1% 127% =
S0 21-cze  Inflacja producencka (rdr)# Maj 31% V 6,2% 45% -
(X} 21-cze  Zatrudnienie (rdr) Maj 04% = 0,4% 05% w
SO0 22-cze  Sprzedaz detaliczna (rdr) Maj 18% V 3,4% 27% w
< 23-cze  Podazpienigdza M3 (rdr) Maj 7.1% 6,7% 72% w
SO 26-cze  Stopa bezrobocia Maj 51% V 5,2% 51% O
QOO0 30-cze  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Cze 15% WV 13,0% 11,8%
USA =
SO0 23-cze  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Cze 530 V 54,3 535 w
SO0 23-cze PMIw przemysle - dane wstepne Cze - 484 48,5
SO0 23-cze PMIwustugach - dane wstepne Cze -- 54,9 54,0
o 26-cze Indeks aktywnosci sektora wytwdrczego Dallas Fed Cze -232 -291 -218 w
o0 27-cze Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepne¥ Maj 1,7% 1.2% -0,9%
o 27-cze  Indeks sektora wytwoérczego Richmond Fed Cze -70 -15,0 -12,0
DADATADTAS 29-cze  PKB(zanualizowane, kdk) - | kw. 2,0% 1,3% 1,4%
SO00 30-cze  Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm) Maj 03% V 0,4% 03% O
QOO0 30-cze  Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr) Maj 46% V 4,7% 47% -
o0 30-cze  Dochéd osobisty (sa, mdm)# Maj 0,4% 0,3% 0,3%
o0 30-cze  Wydatki osobiste (sa, mdm)# Maj 01% V 0,6% 02% w
o0 30-cze  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Cze 64,4 63,9 63,9
Strefa euro
o 22-cze Indeks pewnosci konsumentéw - dane wstepne Cze -16,1 -17,4 -17,0
SO0 23-cze  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Cze 503 V 52,8 525 w
SO0 23-cze PMIw przemyéle - dane wstepne Cze - 44,8 44,8
SO0 23-cze PMIwustugach - dane wstepne Cze 524 V 551 545 @
(X} 28-cze  Podaz pienigdza M3 (rdr) Maj 14% V 1,9% 15% w
< 29-cze  Indeks pewnosci ekonomicznejt Cze 953 V 96,4 957 w
o 29-cze  Indeks pewnosci przemystowejt Cze -72 V -53 -56 w
< 29-cze  Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Cze -161 = -16,1 -
SO00 30-cze  Inflacja bazowa (rdr) - dane wstepne Cze 5,4% 5,3% 55% w
SO0 30-cze  Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Cze 55% WV 6,1% 56% w
o0 30-cze  Stopa bezrobocia Maj 65% = 6,5% 65% O
Niemcy L
SO0 23-cze  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Cze - 53,9 533
SO0 23-cze PMIw przemysle - dane wstepne Cze - 43,2 435
SO 26-cze  Klimatw biznesie IFOf Cze 885 V 91,5 907 w
o0 28-cze  Indeks pewnosci konsumentéw GfK# Lip -254 V -244 -230 w
SO00 29-cze  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Cze 6,8% 6,3% 68% O
SO00 29-cze  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Cze 6,4% 6,1% 6,3%
SO0 30-cze  Sprzedaz detaliczna (rdr)* Maj -5,1% -8,4% -49% o
o0 30-cze  Stopa bezrobocia Cze 57% 5,6% 5,6%
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Publikacja

Odczyt ' Poprzednio Konsensus 2

DA 23-cze
DlATA 23-cze
SSOD 30-cze
SO0 30-cze
DOOD 28-cze
A 30-cze
SOSOD 21-cze
SO0 22-cze
SO0 23-cze
DT A 23-cze
DAL A 30-cze
DATA AT 30-cze
SOSOD 20-cze
SO0 23-cze
SO0 23-cze
DA lATA 23-cze
DATATA) 30-cze
DIATA I 20-cze
D lATA 30-cze
DlATA] 30-cze
DATATA 27-cze
DAL A 30-cze

Francja

PMI ogdlny (composite) - dane wstepne

PMI w przemys$le - dane wstepne

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne
Wiochy

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne

Stopa bezrobocia

Wielka Brytania

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Gtéwna stopa procentowa BoE

PMI w przemysle (sa) - dane wstepne
PMI ogdlny (composite) - dane wstepne
PKB (rdr) - dane finalne

PKB (kdk) - dane finalne

Japonia

Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne
Inflacja konsumencka CPI (rdr)

PMI ogdlny (composite) - dane wstepne
PMI w przemyséle - dane wstepne
Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne
Chile

Gtéwna stopa procentowa BCCh
Produkcja miedzi ogétem (tony)
Produkcja wytwoércza (rdr)

Kanada

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

PKB (rdr)

Maj

Kwi

6,7%
7,6%

8,7%
50,0

52,8
0,2%
0,1%

11,25%
413083
-1.2%

3,4%
1,7%

<4 4

<4 <

<4 4

51,2
45,7
6,0%
51%

8,0%
7.8%

8,7%
45,0
471
54,0

0,2%

0,1%

-0,3%
3,5%
54,3
50,6
-0,7%

11,25%
417 279
-6,4%

4,4%
1,7%

51,0
453
54% -
46% -
68% =
7.9% -
S =]
L= SO
8,4%
47,5
46,8
53,6 w
02% O
01% O
L
32% O
4,3%
11,25% ©O
-3,4%
34% O
1,9% -

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: 30-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 8 210,00 V 41% VvV -81% V -21% V -04% 8702,87 7910,00 9 436,00
Molibden 22,26 1,0% V -257% V -14,8% 28,7% 27,53 17,86 38,28
Nikiel 20 125,00 V-130% V -129% V -339% V -12,9% 24.204,56 19 745,00 31 200,00
Aluminium 2 096,50 VvV 58% V¥ -103% V -112% V -12,5% 232872 2096,50 2636,00
Cyna 27 700,00 VvV -22% 6,2% 11,7% 2,4% 26 301,13 22 225,00 32 050,00
Cynk 2 363,00 V 49% V -187% V -21,9% V -27,3% 2834,75 2224,00 350900
Otéw 210500 V¥V -32% VvV -19% V¥V -99% 10,4% 212926 1989,00 2331,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 22,47 VvV 63% VvV -59% V -62% 10,1% 23,31 20,09 26,03
Ztoto ? 1912,25 V -24% V -34% 5,5% 5,2% 1931,54 1810,95  2048,45
LPPM (USD/troz)
PIatyna2 897,00 VvV 91% Vv -86% V -158% VvV -1,1% 1009,36 897,00 1128,00
Pallad 2 1 254,00 VvV -103% WV -158% V -299% V -33,6% 1 505,56 1223,00 1802,00
Waluty*
EURUSD 1,0866 VvV 09% VvV -01% 1,9% 4,6% 1,0808 1,0500 1,1074
EURPLN 4,4503 VvV 02% VvV -48% V -51% V -49% 4,6276 4,4286 4,7895
USDPLN 4,1066 09% V -44% V -67% V -84% 4,2820 4,0330 4,4888
USDCAD 1,3240 03% VvV -22% V -22% 2,7% 1,3477 1,3151 1,3807
USDCNY 7,2537 1,8% 5,5% 5,1% 8,3% 6,9337 6,7010 7,2537
USDCLP 802,68 0,7% 1.7% V -66% V -12,7% 806,22 781,49 856,31
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 5,545 0,04 0,35 0,78 3,26 5,151 4,782 5,557
3m EURIBOR 3,577 0,00 0,54 1,45 3,77 3,003 2,170 3,610
3m WIBOR 6,900 - 0,00 001 v -012 v -015 6,916 6,890 7,010
5-letni swap st. proc. USD 4,219 0,16 0,59 0,20 1,14 3,821 3,418 4,408
5-letni swap st. proc. EUR 3,262 0,02 0,22 0,02 1,47 3,073 2,672 3,479
5-letni swap st. proc. PLN 4,997 v 032 v 05 v -1,16 v -190 5,437 4,950 6,125
Paliwa
Ropa WTI Cushing 7064 Vv -16% Vv -66% V -120% V -332% 74,75 66,74 83,26
Ropa Brent 75,68 v -06% v -50% Vv -109% WV -342% 79,65 71,87 88,37
Diesel NY (ULSD) 245,76 VvV 43% v -81% Vv -270% Vv -37,0% 269,25 223,48 358,84
Pozostate
VIX 13,59 005 v -511 v -808 v -1512 18,56 12,91 26,52
BBG Commodity Index 101,48 vV 35% v -38% Vv -100% Vv -133% 105,16 97,96 112,52
S&P500 4 450,38 0,9% 8,3% 15,9% 17,6% 4103,07 3808,10 4450,38
DAX 16 147,90 v -1.3% 3,3% 16,0% 26,3% 15554,75 14181,67 16357,63
Shanghai Composite 3 202,06 v -22% Vv -22% 37% Vv -58% 3260,54 3116,51 3 395,00
WIG 20 2 060,38 v -23% 17,2% 15,0% 21,5% 1893,36 1670,18 2 108,05
KGHM 112,40 vV 6% v -81% Vv -11,3% V¥ -55% 124,69 104,60 153,80

°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

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
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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| Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 0S)
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

2023

USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S)
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Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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| PLN - kurs wzgledem USD (l. 0$) i EUR (p. 0$) wg NBP
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 19 czerwiec - 2 lipiec 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 MiedZz S.A. na temat
gospodarki, a takze rynkéw towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej publikacji pochodza i bazuja
na zrédtach, 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
instrumentéw, 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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