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Miedz: LME planuje wpisa¢ Dzudda, saudyjskie miasto portowe nad
Morzem Czerwonym, jako nowy punkt dostaw miedzi i cynku. CEO LME
zauwza, ze Arabia Saudyjska staje sie coraz wazniejszym Swiatowym
hubem metalowym, a Dzudda w petni spetnia kryteria operacyjne
i logistyczne dotyczace nowych lokalizacji magazynéw (str. 2).

Metale szlachetne: Indie, najwiekszy na Swiecie konsument srebra,
natozyty 15% cta importowego na metal. Jednak Umowa
o kompleksowym partnerstwie gospodarczym podpisana miedzy
Indiami a ZEA w 2022 r. umozliwia prywatnym firmom handlowym
import srebra za posrednictwem indyjskiej Miedzynarodowe] Gietdy
Kruszcéw (IIBX) z ctem na poziomie 9% (str. 4).

USA: Wykres “dot plot” pokazuje, ze 10 przedstawicieli Fed sktania sie
do co najmniej trzech obnizek o ¢wieré punktu w tym roku, podczas gdy
dziewieciu przewiduje dwie lub mniej. Decydenci podniesli rowniez
nieznacznie swoje prognozy dotyczace stép procentowych w diuzszej
perspektywie, do 2,6% z 2,5% (str. 5).
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Prosze o zapoznanie sie z nota prawng na koncu dokumentu (str. 11)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

LME planuje umiesci¢ saudyjski port jako punkt dostaw
miedzi i cynku

LME planuje wpisa¢é Dzudda, saudyjskie miasto portowe nad Morzem
Czerwonym, jako nowy punkt dostaw miedzi i cynku. CEO LME uwaza, ze
Arabia Saudyjska staje sie coraz wazniejszym Swiatowym hubem
metalowym, a Dzudda w petni spetnia kryteria operacyjne i logistyczne
dotyczace nowych lokalizacji magazynéw.

Londynska Gietda Metali (LME) planuje wpisa¢ Dzudda, saudyjskie miasto
portowe nad Morzem Czerwonym, jako nowy punkt dostaw miedzi i cynku, pod
warunkiem pomysinych konsultacji w sprawie technicznych zmian w strukturze
lokalizacji magazynéw LME. Magazyny akredytowane przez LME, najwiekszej
i najstarszej gietdy obrotu metalami na Swiecie, sg zwykle zlokalizowane
w obszarach wysokiej konsumpcji metali netto lub w gtéwnych weztach
tranzytowych, takich jak Rotterdam. Jak stwierdzit Matthew Chamberlain, CEO
LME, Arabia Saudyjska staje sie coraz wazniejszym Swiatowym hubem
metalowym, a Dzudda w petni spetnia kryteria operacyjne i logistyczne dotyczgce
nowych lokalizacji magazynéw - takie jak bycie waznym obszarem konsumpcji
netto i posiadanie efektywnej sieci transportowej. Arabia Saudyjska planuje
ambitny program rozwoju przemystowego i logistyki bedacy czescig szerszego
planu reform ,Wizja 2030", ktérego celem jest uczynienie z krélestwa gtéwnego
Swiatowego gracza w sektorach energii, gérnictwa, logistyki i przemystu. Farooq
Shaikh, dyrektor generalny LogiPoint, ktory zarzgdza siecig parkéw logistycznych
w Arabii Saudyjskiej powiedziat, ze nie moze sie doczekac przysztej wspotpracy
zLME i dalszego rozwoju relacji z miedzynarodowg spotecznoscig branzy
metalowej. Dodat, ze saudyjski hub bedzie obstugiwat regiony Bliskiego
Wschodu, Afryki Pétnocnej i Wschodniej. Propozycja podlega konsultacjom
pomiedzy cztonkami LME, firmami magazynowymi i ich londynskimi agentami,
ktére potrwajg do 30 kwietnia, a ktére majg na celu zmiane klauzuli w polityce
LME dotyczacej zatwierdzania lokalizacji w odniesieniu do ewentualnej
niewyptacalnosci  operatoréw  magazynéw. Proponowana  poprawka
wyjasniataby, ze w niektérych jurysdykcjach moze by¢ wymagane orzeczenie
sgdu zezwalajgce na wycofanie metalu w przypadku niewyptacalnosci operatora
sktadu. Jesli propozycja przejdzie pomysinie konsultacje, Dzudda stanie sie
punktem dostaw trzy miesigce po zatwierdzeniu pierwszej firmy zajmujgcej sie
magazynowaniem w tej lokalizacji.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Chilijska firma goérnicza Antofagasta Minerals otworzyta zaktad odsalania wody
morskiej dla swojej flagowej kopalni miedzi w Chile, Los Pelambres. Celem jest
ztagodzenie skutkéw powaznej suszy, ktéra negatywnie wptywa na produkcje.
Chilijska Antofagasta rozpoczeta budowe jednostki w 2019 roku i planuje
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pozyskiwa¢ 400 litrow wody na sekunde do wykorzystania w Los Pelambres,
jednostce potozonej okoto 55 km w gigb ladu. Firma planuje zwiekszy¢
pozyskiwanie o kolejne 400 litrow wody na sekunde w drugim etapie, ktérego
budowa ma sig zakonczy¢ w 2027 r., co wedtug firmy zmniejszy presje na pobliska
rzeke Choapa.

= Roczna produkcja miedzi rafinowanej w Chinach wzrosnie w tym roku o ponad
3%. Ma sie tak sta¢ pomimo niedawnego porozumienia miedzy hutami odnosnie
spowolnienia produkcji w niektérych nierentownych zaktadach, w celu
ograniczenia strat spowodowanych niedoborem surowcéw, twierdzi agencja
konsultingowa Antaike. Agencja podata, ze przesuniecie prac konserwacyjnych
na okres od marca do maja oraz faktyczne roczne zmniejszenie mocy
produkcyjnych w hutach obejmuje zdolnosci przekraczajagce 200 tys. ton
metrycznych. Catoroczna produkcja miedzi rafinowanej w Chinach w 2023 r.
wyniosta okoto 12,99 min ton, co oznacza wzrost o 13,5% w poréwnaniu z 2022 r.
Marze chifnskich hut miedzi spadly po tym, jak premie TC osiggnety najnizszy
poziom od ponad dziesieciu lat. Szereg zaktécen w dostawach na catym Swiecie,
w tym zamkniecie Cobre Panama i obnizenie zatozeh produkcyjnych Anglo
American, zaciesnity sytuacje na rynku koncentratu miedzi. W ciggu ostatniego
roku chinskie huty szybko zwiekszaty swoje moce produkcyjne, aby odpowiedzie¢
na spodziewany wzrost zapotrzebowania na miedZ ze strony sektorow
zwigzanych z przejsciem na zielong energie.

= Szwedzki producent miedzi Boliden AB planuje budowe nowego zaktadu
w Ronnskar, ktéry zastgpi kluczowg rafinacyjng infrastrukture zniszczong
w pozarze zesztego lata. Zaktad do przeprowadzania elektrolizy, umozliwiajgcej
produkcje metali wyzszej jakosci, bedzie kosztowac¢ 4,8 miliarda koron
szwedzkich (460 milionéw dolaréw). W ciggu ostatnich kilku miesiecy marze
hutnictwa i rafinacji znalazty sie pod presjg, ale zdaniem dyrektora generalnego
Boliden, Mikaela Staffasa, argumenty inwestycyjne dotyczgce nowego zaktadu sg
nie do pominiecia. Dodat, ze nie ma tu zadnych watpliwosci, gdyz bez tej
infrastruktury firma traci okoto miliarda koron szwedzkich rocznie. Po
przeprowadzeniu studium wykonalnos$ci prace ziemne rozpoczng sie w maju,
a obiekt o wydajnosci 230 tys. ton rocznie bedzie gotowy do korica 2026 r. Projekt
mozna realizowa¢ w ramach aktualnego pozwolenia srodowiskowego dla tego
terenu. Nowa instalacja bedzie przetwarza¢ miedz anodowg w czysty metal
0 zawartosci 99,995% przy oddzielaniu ztota i srebra, a takze innych produktéw
ubocznych.

= W pierwszych dwéch miesigcach biezacego roku wzrést odsetek nieaktywnych
Swiatowych hut miedzi, w poréwnaniu z tym samym okresem ubiegtego roku. Jak
wykazaty dane z satelitarnego monitoringu zaktadéw przetwérstwa metali,
spadek byt widoczny szczegélnie w Chinach. Earth-i, specjalizujacy sie w danych
obserwacyjnych, S$ledzi huty reprezentujgce do 90% S$wiatowych mocy
produkcyjnych w ramach ustugi SAVANT. Z danych wynika, ze srednio 11,5%
monitorowanych mocy hutniczych miedzi byta nieaktywna w styczniu i lutym
w poréwnaniu z 8,6% w tym samym okresie ubiegtego roku. W Chinach odsetek
nieaktywnych mocy wzrést do 8,3% z 4,8% rok wczesniej. Poza Chinami nie
nastagpit zaden wiekszy rozwoj sytuacji.
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Metale Szlachetne

Indyjskie banki wstrzymujg import srebra, poniewaz réznica
obcigzen celnych faworyzuje prywatny handel

Indie, najwiekszy na Swiecie konsument srebra, nalozyly 15% cla
importowego na metal. Jednak Umowa o kompleksowym partnerstwie
gospodarczym podpisana miedzy Indiami a ZEA w 2022 r. umozliwia
prywatnym firmom handlowym import srebra za posrednictwem indyjskiej
Miedzynarodowej Gietdy Kruszcéw (11BX) z ctem na poziomie 9%.

Wedtug agencji Reutera, Indyjskie banki wstrzymaty import srebra po tym, jak
prywatne firmy handlowe kupity duze ilosci tego metalu szlachetnego
w Zjednoczonych Emiratach Arabskich, korzystajac z nizszego cta. Indie,
najwiekszy na Swiecie konsument srebra, natozyly 15% cta importowego na
metal. Jednak Umowa o kompleksowym partnerstwie gospodarczym podpisana
miedzy Indiami a Zjednoczonymi Emiratami Arabskimi (ZEA) w 2022 r. umozliwia
prywatnym firmom handlowym import srebra za posrednictwem indyjskiej
Miedzynarodowej Gietdy Kruszcéw (IIBX) z ctem na poziomie 9% i dodatkowym
podatkiem od wartosci w wysokosci 3%. IIBX, pierwsza miedzynarodowa gietda
kruszcow w Indiach, zostata utworzona w 2022 r., a w potowie grudnia rzad wydat
zezwolenie, ktére umozliwito obrét srebrem. Wolumeny stale rosna, a handlowcy
zaimportowali w tym roku 827 ton srebra za posrednictwem platformy. [IBX nie
odpowiedziat na e-mail agencji Reutera z prosbg o komentarz. W 2023 roku Indie
zaimportowaty 3625 ton srebra. Nizszy podatek importowy umozliwit
handlowcom oferowanie srebra importowanego za posrednictwem [IBX
zrabatem w wysokosci okoto 2%. Na dzien 25 marca, na rynku
miedzynarodowym cena srebra wynosita blisko 25 dolaréw za uncje, co
stanowito najwyzszy poziom w tym roku, w duzej mierze podgzajac za ceng ztota
i pod wptywem zmian kursu dolara. Banki w Indiach nie moga oferowac rabatéw,
poniewaz muszg zaptaci¢ 15% podatek importowy na srebro. Niezdolnos¢
bankéw do oferowania rabatéw doprowadzita do gwattownego spadku popytu
na ich metal, co sktonito je do zaprzestania importu srebra. Wiekszo$¢ bankéw
skupita sie na ztocie, a nie na srebrze. Zaden z gtéwnych bankéw, do ktérych
zwrécit sie Reuters, nie udzielit publicznego komentarza. Rzad zapewnit koncesje
na import, aby nowo uruchomiony IIBX stat sie optacalny. Praktyka ta wzbudzita
jednak obawy dotyczace potencjalnych zaktécerh w handlu i utraty przez rzad
dochodéw z cet importowych. W ciggu ostatnich dwdch miesiecy Zjednoczone
Emiraty Arabskie staty sie gtébwnym zrodtem importu srebra. Indie importujg
srebro takze z Wielkiej Brytanii, Chin, Rosji i Szwajcarii.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Fed sygnalizuje, ze pomimo wzrostu inflacji trzy obnizki stép
procentowych sg nadal prawdopodobne

Wykres “dot plot” pokazuje, ze 10 przedstawicieli Fed skiania sie do co
najmniej trzech obnizek o ¢éwieré punktu w tym roku, podczas gdy
dziewieciu przewiduje dwie lub mniej. Decydenci podniesli réwniez
nieznacznie swoje prognozy dotyczace stop procentowych w diuzszej
perspektywie, do 2,6% z 2,5%.

Przedstawiciele Rezerwy Federalnej podtrzymali swoje prognozy trzech obnizek
stép procentowych w tym roku i zaczeli zmierzac¢ w kierunku spowolnienia tempa
redukcji posiadanych obligacji, co sugeruje, ze nie sg zaniepokojeni niedawnym
wzrostem inflacji. Prezesi jednomyslnie zdecydowali o pozostawieniu
referencyjnej stopy funduszy federalnych na pigtym posiedzeniu z rzedu
w przedziale od 5,25% do 5,5%, najwyzszym od 2001 roku. Decydenci
zasygnalizowali, ze pozostaja na dobrej drodze do obnizek stép procentowych
w tym roku po raz pierwszy od marca 2020 ., ale obecnie przewidujg jedynie trzy
obnizki w 2025 r., w poréwnaniu z czterema prognozami z grudnia, opartymi na
medianie projekcji. Przewodniczacy Jerome Powell, rozmawiajgc z reporterami
po decyzji Fed, nie ustosunkowat sie do zapytania, czy decydenci obnizg stopy
procentowe na nadchodzacych posiedzeniach w maju lub czerwcu, powtarzajac,
ze pierwsza obnizka prawdopodobnie nastgpi ,w pewnym momencie w tym
roku”. Powell nie przypisat zbyt wielkiej wagi do najnowszych danych
pokazujgcych wzrost inflacji w ostatnich miesigcach, méwigc, ze w opinii
wiekszosci nadal prawdopodobne jest, ze osiggnieta zostanie wystarczajaca
pewnos¢, pozwalajgca na obnizki stop procentowych. Jednoczesnie stwierdzit, ze
dane potwierdzajg ostrozne podejscie Fed do pierwszej obnizki stép
procentowych i dodat, ze decydenci nadal szukajg dalszych dowodéw na to, ze
inflacja zmierza w strone celu na poziomie 2%. Indeks S&P 500 amerykanskich
akcji wzrést, natomiast rentownosci obligacji skarbowych i indeks Dollar (.DXY)
spadty. Oswiadczenie Fed po posiedzeniu byto niemal identyczne ze styczniowym
i podtrzymato zatozenie, ze obnizki stop procentowych nie beda wtasciwe, dopoki
urzednicy nie bedg mieli wiekszej pewnosci, ze inflacja w spos6b zréwnowazony
zmierza w strone celu na poziomie 2%. Federalny Komitet Otwartego Rynku
potwierdzit réwniez swoéj zamiar dalszego zmniejszania swojego bilansu az
0 95 miliardow dolaréw miesiecznie. Po podniesieniu referencyjnej stopy
funduszy federalnych o ponad pie¢ punktéw procentowych, poczawszy od marca
2022 r., urzednicy Fed podkreslili, ze nie Spieszg sie z obnizaniem kosztow
pozyczek do czasu uzyskania pewnosci, ze inflacja zostanie ograniczona. Powell
powiedziat, ze wyzsze niz oczekiwano dane o inflacji na poczatku roku nie
zmienity szerszego obrazu, i ze wzrosty cen spowalniajg, ale na ,czasami
wyboistej drodze”. Jednoczesnie dane nie zwiekszyly klarownosci sytuacii,
a decydenci w dalszym ciggu szukajg wiekszej pewnosci, ze inflacja zbliza sie do
celu Fed. Cho¢ decydenci przewiduja, ze stopa funduszy federalnych osiggnie
4,6% do konca 2024 r., zgodnie z projekcja mediany stop procentowych,
oczekiwania poszczegdélnych cztonkow sg podzielone. Wykres “dot plot” pokazat,
ze 10 przedstawicieli Fed sktania sie do co najmniej trzech obnizek o ¢wierc
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punktu w tym roku, podczas gdy dziewieciu przewiduje dwie lub mniej.
Przedstawiciele Fed podkreslili, ze projekcje nie sg z géry ustalonym planem i ze
indywidualne prognozy mogg ulec zmianie w zaleznosci od naptywajgcych
danych dotyczacych inflacji i rynku pracy. Kluczowa miara cen konsumpcyjnych
wzrosta w ciggu ostatnich dwdéch miesiecy bardziej, niz oczekiwali ekonomisci,
podczas gdy stopa bezrobocia w USA osiggneta najwyzszy poziom od dwoch lat,
ktory jednak urzednicy nadal uwazajg za niski. Decydenci podniesli rowniez
nieznacznie swoje prognozy dotyczace ustabilizowania sie stép procentowych
w dtuzszej perspektywie, do 2,6% z 2,5% w nastepstwie rozwazan ekonomistow,
ze wyzsze stopy moga utrzymac sie w srodowisku po pandemii. Zmiana oznacza,
ze stopy beda musiaty pozosta¢ wyzej przez dtuzszy czas. Decydenci
zaktualizowali swoje prognozy dotyczace inflacji i wzrostu gospodarczego na
2024 r., podnoszac prognoze inflacji bazowej do 2,6% z 2,4% i podnoszac
prognoze wzrostu do 2,1% z 1,4%. Obnizyli takze nieznacznie projekcje stopy
bezrobocia na 2024 rok do 4% z 4,1%.
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POLSKA MIEDZ

Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt? Poprzednio Konsensus 2
Chiny o
o0 18-mar  Nakfady na Srodki trwate (skumul,, rdr) Lut 4,2% - 3.2%
Polska .
SO0 15-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr)# Lut 28% WV 3,7% 32% w
o0 15-mar  Bilansw handlu zagranicznym (min EUR)# Sty 1286 -799 947
o0 15-mar  Eksport(min EUR)% Sty 27102 24764 27200 &
o0 15-mar  Bilans na rachunku biezagcym (min EUR)¥ Sty 1179 199 1459 &
SO0 18-mar Infl. bazowa po wyt. cen zywnosciienergii (rdr)# Lut 54% V 6,9% 54% O
SO00 20-mar Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)# Lut 3,3% 2,9% 2,5%
o0 20-mar Srednia ptaca w sektorze przedsigbiorstw (rdr) Lut 12,9% 12,8% 11,3%
SO 20-mar Inflacja producencka (rdr) Lut -10,1% -10,6% 87% w
&> 20-mar  Zatrudnienie (rdr) Lut -02% = -0,2% -02% O
DATALA) 21-mar Sprzedaz detaliczna (rdr) Lut 6,7% 4,6% 74% @
(X} 22-mar Podaz pienigdza M3 (rdr) Lut 74% V 7.7% 7.1%
USA e
QOO0 12-mar  Inflacja konsumencka CPI (mdm) Lut 0,4% 0,3% 04% O
SOO0 12-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lut 3.2% 3,1% 3,1%
o0 14-mar Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod 6w (mdm)# Lut 0,3% -0,8% 05% w
SO00 15-mar  Produkcja przemystowa (mdm)# Lut 0,1% -0,5% 0,0%
o0 15-mar  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Mar 765 V 76,9 77 @
o 15-mar  Wykorzystanie mocy produkcyjnycht Lut 783% = 78,3% 785% w
SOO00 20-mar  Gtéwna goérna stopa procentowa FOMC (Fed) Mar 550% = 5,50% 550% O
SOOO0 20-mar  Gtéwna dolna stopa procentowa FOMC (Fed) Mar 525% = 5,25% 525% O
SO0 21-mar  PMI ogélny (composite) - dane wstepne Mar - 52,5 52,2
SO0 21-mar PMI w przemysle - dane wstepne Mar - 52,2 51,8
SO0 21-mar  PMI wustugach - dane wstepne Mar - 52,3 52,0
o0 21-mar Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Mar 32 Vv 5.2 -25
Strefa euro H
SO0 13-mar  Produkcja przemystowa (sa, mdm)# Sty 32% V 1,6% 18% w
SO0 13-mar  Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Sty 67% V 0,2% 30% w
QOO0 18-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne# Lut 26% V 2,8% 26% O
SOO0 18-mar Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Lut 31% = 3,1% 31% O
o 18-mar Bilansw handlu zagranicznym (min EUR) Sty 14 Vv 16,8 -
o0 19-mar  Koszty pracy (rdr)# IV kw. 34% V 5,2% --
(] 19-mar  Ankieta oczekiwan ZEW Mar 335 25,0 -
o 20-mar  Indeks pewnosci konsumentéw - dane wstepne Mar -14,9 -155 -15,0
SO0 21-mar  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Mar - 49,2 49,7
SO0 21-mar  PMI w przemysle - dane wstepne Mar - 46,5 47,0
SO0 21-mar  PMI wustugach - dane wstepne Mar -- 50,2 50,5
Niemcy .
SOO0 12-mar Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Lut 27% = 2,7% 27% O
SOO0 12-mar  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Lut 25% = 2,5% 25% O
SO0 21-mar  PMI ogélny (composite) - dane wstepne Mar - 46,3 47,0
SO0 21-mar  PMI w przemy$le - dane wstepne Mar - 42,5 43,0
o9 22-mar Klimatw biznesie IFO% Mar 87,8 85,7 86,0
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Publikacja Okres Odczyt" Poprzednio Konsensus 2
Francja
SOOD 15-mar Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne# Lut 3,2% - 3,2% 3,1%
SOOD 15-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalnet Lut 3,0% = 3,0% 2,9%
SO 21-mar PMI ogdélny (composite) - dane wstepne Mar - 48,1 48,7
SO0 21-mar PMI w przemysle - dane wstepne Mar - 471 47,5
Wiochy . .
DATA DA LA 15-mar Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalnef Lut 0,8% - 0,8% 09% w»
DADA DA LA 20-mar Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Sty 34% WV -1,5% -
Wielka Brytania i:‘; g
SO 12-mar  Stopa bezrobocia (3-miesigczna) Sty 3,9% 3,8% 3,8%
DOOD 13-mar  Produkcja przemystowa (rdr) Sty 05% WV 0,6% 08% w
SOOD 20-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lut 34% WV 4,0% 35% w
SOODD 21-mar Gtéwna stopa procentowa BoE Mar 525 = 52,5 525 O
SO0 21-mar PMI w przemySéle (sa) - dane wstepne Mar - 47,5 47,8
DADATA 21-mar PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Mar - 53,0 53,1
Japonia @
SO 11-mar PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane finalne 1V kw. 0,4% -0,4% 11% w
SOODO 11-mar PKB (kdk, sa) - dane finalne 1V kw. 0,1% -0,1% 0,3%
DDATA T 19-mar  Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Sty -1,5% = -1,5% -
DA lATA 21-mar PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Mar - 50,6 -
DADATA 21-mar PMI w przemyséle - dane wstepne Mar - 47,2 -
SOOD 22-mar Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lut 2,8% 2,2% 29% w
Chile [~ -
DATATIA] 18-mar  PKB (rdr) 1V kw. 04% WV 0,6% 0,2%
Kanada I o+ I
SOOD 19-mar  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lut 28% WV 2,9% 31% e

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; ©= 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: 22-mar-24) Zmiana ceny’ Od poczatku roku®
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 8 741,00 2,2% 3,1% 31% Vv -2,0% 8418,28 808550 8973,00
Molibden 19,94 Vv -1.6% 7,6% 7,6% 'V -350% 19,96 19,18 20,72
Nikiel 17 160,00 v -3.8% 5,3% 53% V -21,6% 16 590,42 15620,00 18 165,00
Aluminium 2 246,50 7% VvV -38% VvV -38% V -08% 219494 211000 2336,50
Cyna 27 550,00 0,2% 9,4% 9,4% 15,5% 26 151,19 24 025,00 28 550,00
Cynk 2 449,00 vV 21% VvV -73% V -73% V -154% 245347 228550 2607,00
Otéw 199250 VvV -62% VvV -1,9% VvV -19% V -72% 208347 199250 2180,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 24,59 0,4% 3,4% 3,4% 7,4% 23,25 22,09 25,43
Ztoto 2 2171,60 0,0% 5,3% 5,3% 9,8% 2 061,59 198510 2180,45
LPPM (USD/troz)
Platyna? 903,00 VvV -15% VvV -102% V -102% VvV -87% 910,24 872,00 988,00
Pallad? 1007,00 VvV -35% V -100% WV -10,0% V -29,8% 975,61 875,00 1101,00
Waluty*
EURUSD 1,0823 vV -10% Vv -21% V -21% V -05% 1,0860 1,0713 1,0987
EURPLN 4,3186 02% Vv -07% VvV -07% V -7,8% 4,3358 4,2804 4,4016
USDPLN 3,9928 1,4% 1,5% 1.5% V -7.2% 3,9926 3,9162 4,0593
USDCAD 1,3593 0,9% 2,8% 28% VvV -0,6% 1,3480 1,3316 1,3593
USDCNY 7,2292 0,6% 1,8% 1.8% 6,0% 7,1854 7,1432 7,2292
USDCLP 971,54 vV -1.2% 9,8% 9,8% 18,7% 943,13 877,12 986,85
Rynek pieniezny
3m SOFR 5,312 v -001 v -002 v -002 0,41 5,320 5,273 5,343
3m EURIBOR 3,903 v -004 v -001 w -001 0,91 3,926 3,884 3,970
3m WIBOR 5,860 - 000 v -002 v -002 v -104 5,860 5,850 5,890
5-letni swap st. proc. USD 3,952 0,14 0,42 0,42 0,72 3,854 3,551 4,096
5-letni swap st. proc. EUR 3,952 0,14 0,42 0,42 0,72 2,686 2,406 2,853
5-letni swap st. proc. PLN 5,033 0,22 0,64 064 v -035 4,674 4,315 5,033
Paliwa
Ropa WTI Cushing 7377 VvV -66% V -17,0% V -17,0% WV -29,4% 78,26 71,02 88,96
Ropa Brent 77,43 vV 45% Vv -21,8% Vv -21.8% V -27.2% 83,81 75,56 96,91
Diesel NY (ULSD) 3,04 Vv -11,4% Vv -334% Vv -334% V¥ -255% 3,31 2,75 4,17
Pozostate
VIX 13,06 v -1,68 0,61 061 v -955 13,76 12,44 15,85
BBG Commodity Index 98,70 0,7% 0,1% 01% Vv -38% 97,56 95,40 99,68
S&P500 5234,18 2,2% 9,7% 9,7% 32,6% 497580 468868 5241,53
DAX 18 205,94 2,2% 8,7% 8,7% 19,7% 17 182,68 16431,69 18205,94
Shanghai Composite 3 048,03 0,1% 2,5% 25% v -73% 293342 270219 308493
WIG 20 2 377,69 1.1% 1,5% 1.5% 39,4% 232511 2167,71 2 476,82
KGHM 117,05 66% Vv -46% Vv -46% Vv -03% 111,71 105,75 120,15

°*zmiana w okresie: 2 tyg. = dwoch tygodni; pocz. kw. = od poczatku kwartatu; pocz. roku = od poczatku roku; 1 rok = jednoroczna.
T 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)

700 4 = SHFE (285.1) 300 Zrealizowane warranty (19,7
e EUTOp A (59,8)
600 COMEX (27,9) —Ameryka (34,1)
B0 mpg 20,0
LME (113,9) Zja (20,0
500
200 -
400
150 +
300
100 -
200
100 50 1
0 T T T T T 0
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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. 03)

Cena (USD/t) esesss Sr.roczna (USD/t) 35 4 - 130
13000 e Cena (PLNAY) cecees $rroczna(PLN) [ 44000 ~——5rebro (LBMA) - -+ -+ - Cenaziota do ceny srebra
{ L 120
12 000 39000 30 | &
11 000 24 000 o r 110
2 N 100
10 000 s
! LY
29 000 :
9000 20 | I’ 20
24000
8 000 80
15
7000 - - 19 000 7
6 000 ——————— 14000 10 —_— — — . . —L 60
sty-23 maj-23 wrz-23 sty-24 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S) | PLN - kurs wzgledem USD (l. 0$) i EUR (p. 0$) wg NBP
125 7 commmEURUSD === |ndeks dolara (DXY, odwr. skala) - 80 500 e USDPLN (lewa 0%) e EURPLY (prawa 0$) - 510
85
1,20 4,80 4,90
90 4,60
1,15 4,40 4,70
95
4,20
1,10 100 400 4,50
105 3,80
1,05 4,30
110 3,60
1,00 3,40 1 - 4,10
15 320 -
0,95 +—7—F—"+—F—"+—F—+—r—"—r—"—""—1———— 120 300 A——m————————————— —L 3,90
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024

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: 11 - 24 marzec 2024

= 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

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 zrédlach, w ktérych wiarygodnos$¢ wierzymy, nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga 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 materiatu wymaga wczes$niejszej 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 Zabezpieczen
Wydziat Ryzyka Rynkowego
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin, Polska
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