Biuletyn Rynkowy

Miedz: MiedzZ stracita kolejne 4% w ciggu ostatnich dwoch tygodni
w odpowiedzi na obawy o popyt na metal w Chinach oraz podejrzenia,
ze malejace zapasy LME sg konsekwencjg przenoszenia ich miedzy
zwiekszonego klientéw.
Zaktocenia wydobycia metalu do tej pory sg nizsze niz w 2014 r.,

magazynami, a nie zapotrzebowania
ale zgodne z oczekiwaniami. W Indonezji, Freeport zgodzit sie na
konwersje swojego pozwolenia na wydobycie, a inne spétki moga
wkrotce podazyc jego Sladami (str. 2).

Nikiel: W jednym z ostatnich raportéw
inwestycyjnego JP Morgan wyrazili obawy o wzrost cen niklu do korica

analitycy banku

roku wskutek stabego popytu globalnego w pierwszych 6 miesigcach,
ktéry zazwyczaj wtedy jest sezonowo najwyzszy. Czynnikami, ktére
dodatkowo beda ogranicza¢ wyzsze ceny jest ilos¢ materiatu
w magazynach LME oraz wyzszy import surowki hutniczej (NPI - nickel
pig iron) z Filipin do Chin. (str. 4).

Ztoto: W ostatnich dwoch tygodniach rynek byt swiadkiem wzrostéw
ceny ztota jako konsekwencji zwiekszajacego sie ryzyka bankructwa
Grecji oraz zamykania ,krétkich” pozycji w odpowiedzi na mniej
restrykcyjne nastawienie cztonkéw FOMC (str. 6).

USA: Czerwcowe spotkanie cztonkdw FOMC pokazato, ze czesc
decydentéw ma watpliwosci co do planu zacie$niania polityki
monetarnej. Prezes Yellen potwierdzita zalezno$¢ decyzji od danych
makroekonomicznych jednoczesnie zaznaczajac, ze podwyzka stop
procentowych jest bardzo mozliwa w tym roku, gdyz mozna znalez¢

uzasadnienie w cze$ci danych (str. 7).
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 12)

na dzien: 22 czerwca 2015

| Kluczowe ceny rynkowe

2-tyg. zm.

Cena
LME (USD/t)
V¥ Miedz 5 663,00 -4,4%
V¥ Nikiel 12 600,00 -2,1%
LBMA (USD/troz)
WV Srebro 16,12 -0,2%
A Ztoto 1 203,40 3,3%
Waluty
A EUR/USD 1,1299 0,7%
A EUR/PLN 4,1715 0,3%
V¥ USD/PLN 3,6879 -0,2%
V¥ USD/CAD 1,2279 -1,7%
A USD/CLP 629,59 0,2%
Akcje
Vv KGHM 110,25 -2,6%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 10) |

| Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za
E= p(ran Maj 0,0% A
Prod. przemystowa (rdr) Maj 6,1% &
. CPI (rdr) Maj -0,9% A
[ Prod. przem. (wda, rdr) Kwi 1,4% A
Bl Eksport miedzi $) Maj 2853 ¥

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 8) |
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Metale bazowe i szlachetne

Zaktécenia do tej pory wyniosty ok. 400
tys. ton

Miedz

Miedz stracita kolejne 4% w ciggu ostatnich dwéch tygodni w odpowiedzi
na obawy o popyt na metal w Chinach oraz podejrzenia, ze malejace
zapasy LME sa konsekwencjg przenoszenia ich miedzy magazynami,
a nie zwiekszonego zapotrzebowania klientéw. Zakiécenia wydobycia
metalu do tej pory sg nizsze niz w 2014 r., ale zgodne z oczekiwaniami.
W Indonezji, Freeport zgodzil sie na konwersje swojego pozwolenia
na wydobycie, a inne spétki mogg wkrétce podazyc¢ jego sladami.

Zaktécenia wydobycia zgodne z prognoza na poziomie 5%
Wedtug analizy Morgan Stanley, zaktécenia w kopalniach miedzi ogétem od
stycznia do poczatku czerwca obnizyty wydobycie o 397 tys. ton lub nieco
ponizej 2% szacunkowej Swiatowej produkcji na ten rok. Ta liczba jest
stosunkowo niska w poréwnaniu do 1.100 tys. ton ubytku w catym zesztym
roku, lecz zgodna z prognoza banku, ktéra méwi, ze zaktdcenia w catym 2015 r.
wyniosa 5% wielkosci zaplanowanej na poczatku okresu.

Zaklécenia sa nizsze niz w ubieglym roku, jednak zgodne z oczekiwaniami
na caly 2015 r. (zaktécenia jako % pierwotnego celu produkcyjnego)
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Suma nad stupkiem w tys. ton. Zrédto: Wood Mackenzie, KGHM

Uczestnicy rynku bedg uwaznie $ledzi¢ kilka duzych projektéw w drugiej czesci

roku, ale juz zaktécenia z pierwszej potowy sugerujg obnizenie produkgji:

» Escondida - z powodu nizszej jakosci rudy, produkcja koncentratu w drugiej
potowie roku znaczaco spadnie. Ten czynnik jest jednak juz szeroko znany

rynkowi i ewentualna poprawa parametréw moze pozytywnie zaskoczyc
konsumentéw metalu;

» Los Pelambres - kopalnia wstrzymata wydobycie w pierwszej potowie roku
ze wzgledu na pieciodniowy protest. Antofagasta, jej wtasciciel, zostat
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Freeport zamienia Kontrakt Pracy
(Contract of Work) w Specjalne Pozwolenie
dla Biznesu Goérniczego (Special Mining
Business Permit)

Zmiana pozwoli Freeport na planowanie
inwestycji z wiekszg dozg pewnosci

Inne sp6tki moga wkrotce zdecydowac sie
na podobny krok
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wezwany do rozbiorki duzej tamy, ktérag skonstruowat w regionie i obecnie
oczekuje werdyktu Chilijskiego Sadu Apelacyjnego w tej sprawie. Z tego
powodu jednak Antofagasta nie bedzie podejmowa¢ zadnych decyzji
inwestycyjnych do 2018 r.;

= (Caserones - powodzie i problemy techniczne wptynety na zaawansowanie
procesu uruchomienia tego projektu, ktére pierwotnie spodziewane byto
w drugiej potowie 2015 r.;

»= Pogoda - susze i gwattowne deszcze w Chile wcigz mogg zagrazac lokalnym
kopalniom.

Freeport zgadza sie na nowa licencje w Indonezji
Freeport-McMoRan porozumiat sie z indonezyjskim rzagdem w sprawie zmiany
dtugoterminowego kontraktu goérniczego przed jego wygasnieciem. Nowy
kontrakt moze sprawi¢, ze producent ptaci¢ bedzie wyzsze podatki oraz moze
zosta¢ zmuszony do sprzedazy czesci udziatéw w lokalnych spétkach.

Lokalne Ministerstwo Energii i Zasobéw Mineralnych ogtosito, ze Freeport
zamieni swoj Kontrakt Pracy (Contract of Work, CoW), ktéry wprowadzony zostat
w prawie goérniczym z 1967 r., na nowsze Specjalne Pozwolenie dla Biznesu
Gérniczego (Special Mining Business Permit, Izin Usaha Pertambangan Khusus,
IUPK). Zmiana wejdzie w zycie przed wygasnieciem obecnego kontraktu, ktére
nastgpi¢ ma w 2021 r., ale konkretna data wejScia nie zostata podana.
Konwersja na nowy typ licencji, wprowadzonej w 2009 r., oznacza, ze Freeport
Indonesia podlega¢ bedzie nowych podatkom i daninom, jak réwniez zmuszona
bedzie do odsprzedania czesci swoich udziatéw indonezyjskim inwestorom.
Freeport, do ktoérego nalezy druga pod wzgledem wielkosci kopalnia miedzi
Grasberg we wschodniej Indonezji, juz wczesdniej zgodzit sie na sprzedaz czesci
udziatéw spétki-cérki lokalnemu rzagdowi, a takze na wybudowanie huty w kraju.

W styczniu Freeport ogtosit plan zainwestowania 17 mld USD w budowe huty
miedzi oraz dtugoterminowy projekt eksploatacji poktadéw ziota i miedzi
na wyspie Papua. Nowa licencja pozwoli spétce na rozbudowe podziemnej
kopalni z wiekszg dozg pewnosci. Bez wprowadzenia IUPK, Freeport musiatby
polega¢ na starym kontrakcie i negocjowal¢ nowy z nastepnym rzadem
Indonezji w 2021 r.

Po ogtoszeniu porozumienia z Freeport, Ministerstwo Energii i Zasoboéw
Mineralnych zdecydowato sie na skfonienie innych firm wydobywczych
do konwersji ich kontraktéw. Na mocy nowych licencji spotki bedg mogty
zapewnic¢ sobie mozliwos¢ eksploatacji zt6z na 20 lat, a nastepnie ich dwukrotne
wydtuzenie po 10 lat.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Spotka BHP Billiton podata do publicznej wiadomosci informacje
o wznowieniu dziatalnosci w australijskiej kopalni Olympic Dam dwa

miesigce wczesniej niz sie spodziewano. Zgodnie z doniesieniami agencji
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Popyt na nikiel ulegt dalszemu
ograniczeniu wskutek nizszej produkcji
stali nierdzewnej, nizszego popytu w USA
oraz aprecjacji dolara
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Reuters, mityn Svedala, ktéry zostat uszkodzony pod koniec stycznia
2015 roku przeszedt wszelkie kontrole i ma powr6ci¢ do petnych mocy
wytwérczych pod koniec lipca biezacego roku. Zgodnie z zatozeniami BHP,
przerwa w produkcji w kopalni Olympic Dam wyniesie pomiedzy 60 a 70 tys.
ton miedzi.

= Dubai Cable Co., drugi najwiekszy producent kabli na Bliskim Wschodzie,
buduje swojg pierwsza fabryke kabli aluminiowych, w odpowiedzi na
oczekiwania przez konsumentédw tahszych alternatyw dla produktéw
miedzianych. Nowy zaktad, wart 60 min USD, zlokalizowany bedzie w Abu
Dhabi w Zjednoczonych Emiratach Arabskich, a jego moce produkcyjne
osiggac beda 50 tys. ton wyrobdw rocznie.

» Zambia, drugi pod wzgledem wielkosci producent miedzi w Afryce, zamierza
wprowadzi¢ prawo, ktére zakazywal bedzie eksportu nieprzetworzonych
produktéw mineralnych, podat lokalny minister ds. wydobycia.

= 15 czerwca w Collahuasi, spétce joint venture nalezacej do Anglo American
i Glencore oraz jednej z najwiekszych na Swiecie kopalni miedzi, ktéra w
zesztym roku wydobyta 470 tys. ton czerwonego metalu, odbyt sie
24-godzinny strajk. Spotka uznata strajk za nielegalny, a kilka dni pézniej
zwolnita 31 sposrod jego uczestnikdw.

Nikiel

W jednym z ostatnich raportéw analitycy banku inwestycyjnego
JP Morgan wyrazili obawy o wzrost cen niklu do konca roku wskutek
stabego popytu globalnego w pierwszych 6 miesigcach, ktéry zazwyczaj
wtedy jest sezonowo najwyzszy. Czynnikami, ktére dodatkowo beda
ogranicza¢ wyzsze ceny jest ilo§¢ materialu w magazynach LME oraz
wyzszy import suréwki hutniczej (NPI - nickel pig iron) z Filipin do Chin.

JPM spodziewa sie ograniczonej aprecjacji cen niklu w 2015 r.
Popyt na nikiel w gtdwnych regionach Swiata w 1 potowie 2015 roku byt na
znacznie nizszym poziomie niz poczagtkowo spodziewano sie. W Chinach,
w pierwszych czterech miesigcach 2015 roku produkcja stali nierdzewnej
wzrosta o 3% w relacji rocznej, znacznie ponizej dynamiki na poziomie 10%
w analogicznych okresie 2014 roku. W Europie i USA zwiekszone zapasy tego
produktu spowodowaty nizszy poziom produkcji, ptaskie ceny, a w konsekwencji
nizszy popyt na nikiel. Niedawno uchwalone w Europie cta antydumpingowe na
azjatyckg stal nierdzewng zwiekszyty eksport do USA, co przy niskich cenach
dodatkowo obnizyto popyt na metal.

Zapasy na gietdzie LME wynoszg obecnie 458.550 ton i od 4 czerwca
nieznacznie spadty. Niemniej jednak, suma zgromadzonego materiatu oscyluje
wokot 0,5 min ton, co oznacza 13 tygodni konsumpcji. JP Morgan szacuje, ze z
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Wedtug JP Morgan, produkcja NPl w tym

roku znacznie spadnie
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obecnym poziomem stanéw magazynowych, nikiel jest najbardziej dostepnym
surowcem ze wszystkich posréd notowanych na LME, co bedzie miato duze
znaczenie w przypadku przejsciowego zacieSnienia podazy na rynku.

Analitycy JP Morgan szacuja, ze produkcja suréwki hutniczej (NPI) w Chinach
znacznie obnizy sie w 2015 roku do poziomu 350.000 ton z 470.000 ton w 2014
roku, na skutek nizszej dostepnosci rudy metalu oraz zamkniecia kilku hut
przerabiajgcych NPl w pierwszym kwartale. Po okresie nizszych cen oraz
w zwigzku z zatamaniem produkcji, niektérzy wytwércy ponownie wznowili
swojg dziatalnos¢, co zwiekszyto podaz suréwki w drugim kwartale. Import NPI
z Filipin  zwiekszyt sie w znacznym stopniu w ostatnich tygodniach,
co potwierdza silniejszy popyt sezonowy, ktéry przypada gtéwnie w lipcu
i sierpniu. Ponadto, jako$¢ surowca z Filipin znacznie poprawita sie, przektadajac
sie na wyzszg zawartos¢ niklu w transportowanej rudzie.

Biorgc pod uwage powyzsze czynniki, JP Morgan przewiduje, ze na rynku niklu
zauwazalna moze by¢ wieksza niz poczatkowo szacowano nadwyzka: 21 tys. ton
w 2015 oraz 5 tys. w 2016. Aby doszto do zbilansowania rynku popyt na metal
musiatby znacznie wzrosng¢ lub wysokokosztowi producenci niklu musieliby
dokona¢ bardziej zdecydowanych ciec ilo$ci wytwarzanego surowca.

Filipinscy producenci korzystaja na eksportowym Zapasy w magazynach LME rosng od 2012 roku (poziom
embargo w Indonezji (import rudy niklu do Chin; w min ton) zapasow w magazynach LME; w tonach)
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Bank of China bedzie uczestniczyt w
ustalaniu cen ztota LBMA...

..co jest kolejnym krokiem do
internacjonalizacji juana
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Metale Szlachetne

W ostatnich dwéch tygodniach rynek byt swiadkiem wzrostéw ceny ztota
jako konsekwencji zwiekszajacego sie ryzyka bankructwa Grecji oraz
zamykania ,krétkich” pozycji w odpowiedzi na mniej restrykcyjne
nastawienie cztonkéw FOMC.

Chinski bank zaproszony do ustalania cen ztiota LBMA

Chinski bank bedzie po raz pierwszy w historii uczestniczyt w ustalaniu ceny
ztota na londynskiej gietdzie. London Bullion Market Association (LBMA)
ogtosita, ze Bank of China dotgczy do innych instytucji finansowych, wsréd
ktérych znajduje sie m.in. Goldman Sachs i Barclays, ktére dwukrotnie w ciggu
dnia w aukcyjnym systemie ustalajg cene odniesienia dla wartego 20 mld USD
rynku.

Proces ten, ktérego poczatki siegaja 1919 r., pozwala na ustalenie poziomu
benchmarkowego dla ztota, ktéry jest nastepnie uzywany m.in. przez firmy
wydobywcze, rafinerie oraz fundusze hedgingowe. Chiny, druga pod wzgledem
wielkosci gospodarka $wiata, poszerza swojg obecnos$¢ na globalnym rynku
ztota i walut, liczac na uczynienie ze swojej waluty realnego konkurenta dla
amerykanskiego dolara. Motywacjg chinskiego banku jest zwiekszenie
powigzania miedzy Chinami i miedzynarodowymi rynkami, a takze lepsze
odzwierciedlenie popytu i podazy na kruszec w Panstwie Srodka w jego cenie.
Ambicje internacjonalizacji Chin znajduja swoje odbicie takze w toczacych sie
negocjacjach z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym w sprawie wigczenia
juana do koszyka walut rezerwowych Specjalnych Praw Ciggnienia (Special
Drawing Rights, SDR).
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Sytuacja ekonomiczna zostata oceniona
pozytywnie w poréwnaniu do
kwietniowego komunikatu FOMC
(Federalnego Komitetu Otwartego Rynku)

Pomimo lepszej kondycji amerykanskiej
gospodarki, mediana stép procentowych
czlonkéw FOMC pokazuje nizsze tempo
zacie$niania polityki monetarnej

Konsensus przewiduje pézniejszg podwyzke stép w USA

Czerwcowe spotkanie cztonkéw FOMC pokazato, ze cze$¢ decydentéw ma
watpliwosci co do planu zacie$niania polityki monetarnej. Prezes Yellen
potwierdzita decyzji
jednoczesnie zaznaczajac, ze podwyzka stép procentowych jest bardzo
mozliwa w tym roku, gdyz mozna znalez¢ uzasadnienie w czesci danych.

zaleznos¢ od danych makroekonomicznych

Fed zaktualizowat ocene sytuacji gospodarczej w USA zgodnie z ostatnimi
pozytywnymi odczytami makroekonomicznymi. Jednoczes$nie, pozostata czes¢
opisu po posiedzeniu nie ulegta zmianie. Biorgc pod uwage prognozy cztonkéw
FOMC mozna odnie$¢ wrazenie, ze przewidywana $ciezka zacies$niania polityki
monetarnej zostata wyptaszczona, co moze skutkowaé wolniejszym tempem
normalizacji stép procentowych.

Zgodnie z analizg przeprowadzong przez ekonomistéw banku inwestycyjnego
Barclays, mediana prognoz Fed funds w 2015 roku pozostata na poziomie 50-75
punktéw bazowych (pb), jednakze kolejne lata zostaty obnizone odpowiednio
025 pb do 150-175 w 2016 oraz o 25 pb do 275-300 pb. w 2017 roku.
stép
procentowych na koniec 2015 roku na poziomie 0-25 pb., natomiast kolejnych

W konsekwencji dwdch  uczestnikébw FOMC  przewiduje poziom
pieciu na poziomie 25-50 pb. Taki rozktad przewidywan uczestnikbw FOMC
stawia teze, ze przy obecnym stanie gospodarki USA, w 2015 roku przewiduje
sie nie wiecej niz jedng podwyzke stdép procentowych, co jest zmiang
w stosunku do kwietniowej projekgji, w ktérej jedynie trzech cztonkéw wyrazato
taki poglad. Zatem pomimo wyptaszczenia sciezki polityki pienieznej oraz
przewidywanych dwoch podwyzek stép procentowych, analitycy Barclays
uwazajg, ze pierwszy ruch moze nastgpi¢ pdzniej niz we wrzesniu br.

Sciezka polityki pienieznej wyrazona poprzez wykres punktowy obnizyta
sie w stosunku do poprzednich prognoz.

5
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Zrédto: Bloomberg, Fed, KGHM
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Okres Odczyt"' Poprzednio Konsensus 2
Chiny *
OO0 08-cze Bilans w handlu zagranicznym (mid USD) Maj 59,5 34,1 44,8
o0 08-cze Eksport (rdr) Maj -2,5% -6,4% -4,4%
DA DATATAS 09-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 12% WV 1,5% 1,3% w
[ATA) 09-cze Inflacja producencka (rdr) Maj -46% = -4,6% -45% @
SODD 11-cze Produkcja przemystowa (rdr) Maj 6,1% 5,9% 6,0%
o0 11-cze Nakfady na $rodki trwate (skumul,, rdr) Maj 11,4% WV 12,0% 11,9%
<& 11-cze Sprzedaz detaliczna (rdr) Maj 10,1% 10,0% 10,1% ©
[A] 11-cze Nowe kredyty w juanie (mld CNY) Maj 901 708 850
Polska P
(A 12-cze Podaz pienigdza M3 (rdr) Maj 7.7% 7.2% 7,6%
SOO0 15-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj -0,9% -1,1% -07% w
A 15-cze Bilans w handlu zagranicznym (min EUR) Kwi 127 V 674 631 w
o0 15-cze  Eksport(min EUR) Kwi 14485 V¥ 15322 14524
SO 15-cze Bilans na rachunku biezagcym (min EUR) Kwi 1138 V¥ 1938 1190 @
<& 15-cze Wykonanie budzetu panstwa (skumul.) Maj 42,6% 36,2% -
SO00 16-cze  Infl. bazowa po wyt. cen zywnoscii energii (rdr) Maj 04% = 0,4% 04% O
[ATA) 17-cze  Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr) Maj 32% V¥ 3,7% 37% w
< 17-cze Zatrudnienie (rdr) Maj 1,1% = 1,1% 1,1% O
SODO 18-cze  Sprzedana produkcja przemystowa (rdr) Maj 2,8% 2,3% 33% w
SO0 18-cze Sprzedaz detaliczna (rdr) Mayj 1,8% -1,5% 1,7%
DATA 18-cze  Inflacja producencka (rdr)* Maj -2,2% -2,7% 22% O
USA L =
SO 11-cze  Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod éw (mdm) Maj 1,0% 0,1% 0,8%
o0 12-cze  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Cze 94,6 90,7 91,2
SO00 15-cze Produkcja przemystowa (mdm)# Maj -0,2% -0,5% 02% w
< 15-cze Wykorzystanie mocy produkcyjnych# Maj 781% WV 78,3% 783% w
DATA DA DA A 17-cze  Gtéwna goérna stopa procentowa FOMC (Fed) Cze 025% = 0,25% 025% O
SODOO 17-cze  Gtéwna dolna stopa procentowa FOMC (Fed) Cze 0,00% = 0,00% 0,00% ©
SOOD 18-cze Inflacja konsumencka CPI (mdm) Maj 0,4% 0,1% 0,5% w»
DADATATA] 18-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 0,0% -0,2% 0,1% w»
DATA) 18-cze Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Cze 15,2 6,7 8,0
Strefa euro “
DSODOD 09-cze PKB (sa, rdr) - dane wstepne | kw. 1,0% = 1,0% 1,0% O
DDA TATATA] 09-cze PKB (sa, kdk) - dane wstepne 1 kw. 04% = 0,4% 04% O
SO0 09-cze Naktady na aktywa trwate (kdk) 1 kw. 0,8% 0,4% 0,6%
SO0 09-cze Konsumpcja gospodarstw domowych (kdk) I kw. 0,5% 0,4% 0,6% w
SODD 12-cze Produkcja przemystowa (sa, mdm)# Kwi 0,1% -0,4% 04%
SOOD 12-cze Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Kwi 08% WV 2,1% 1,1% w
> 15-cze Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)# Kwi 24,9 23,0 22,5
<> 16-cze  Ankieta oczekiwan ZEW Cze 537 V¥ 61,2 -
SODD 17-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Maj 03% = 0,3% 03% O
SOO0 17-cze Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Maj 09% = 0,9% 09% O
S0 18-cze  Koszty pracy (rdr)# I kw. 2,2% 1,2% -
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e

Publikacja Okres Odczyt"' Poprzednio Konsensus 2
Niemcy
SOO0 08-cze Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Kwi 1,4% 0,2% 0,9%
SOOD 16-cze Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Maj 07% = 0,7% 07% O
SOO0 16-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Mayj 07% = 0,7% 07% O
Francja l l
DDA TATA] 10-cze Produkcja przemystowa (rdr)# Kwi -01% WV 1,8% 1,0% w
DADATATA] 11-cze Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) Maj 0,3% 0,1% 03% O
SOSD 11-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 0,3% 0,1% 03% O
Wtiochy l l
DADATATA] 10-cze Produkcja przemystowa (wda, rdr)$ Kwi 0,1% WV 1,4% 1,0% @
DADATATA] 15-cze Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Maj 02% = 0,2% 02% O
Wielka Brytania '}; :/;
SODD 10-cze Produkcja przemystowa (rdr)# Kwi 1,2% 1,1% 0,6%
SOO0 16-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 0,1% -0,1% 0,1% O
OO0 17-cze Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Kwi 55% = 5,5% 55% O
Japonia @
SO0 08-cze PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane finalne | kw. 3,9% 2,4% 2,8%
DSOOOD 08-cze PKB (kdk, sa) - dane finalne | kw. 1,0% 0,6% 0,7%
SODD 12-cze Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Kwi 0,1% -0,1% -
Chile - -
SODO 08-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 40% V 4,1% 40% O
SO0 08-cze Eksport miedzi (min USD) Maj 2853 V¥ 2882 -
DSODOD 11-cze Gtéwna stopa procentowa BCCh Cze 3,00% = 3,00% 3,000 O
Kanada I s I
SO0 11-cze Wykorzystanie mocy produkcyjnych* I kw. 82,7% WV 83,5% 83,0% w
DDA TATA] 19-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 0,9% 0,8% 0,8%

' Réznica miedzy odczytem a poprzednia dana: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzedniej.
?Réznica 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; f = poprzednie dane po rewizji.

Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Kluczowe dane rynkowe

Biuletyn Rynkowy | 22 czerwca 2015

| Ceny kluczowych metali bazowych i szlachetnych, kursy walutowe oraz pozostate wazne czynniki rynkowe

-(na dzien: 19-cze-15)

LME (USD/t)

Miedz
Molibden

Nikiel
Aluminium
Cyna

Cynk

Otéw

LBMA (USD/troz)

Srebro
Ztoto ?
LPPM (USD/troz)

Platyna '
Pallad 1
Waluty 3

EUR/USD
EUR/PLN
USD/PLN
USD/CAD
USD/CNY
USD/CLP
Rynek pieniezny

3m LIBOR USD

3m EURIBOR

3m WIBOR

5-letni swap st. proc. USD

5-letni swap st. proc. EUR

5-letni swap st. proc. PLN
Paliwa

Ropa WTI Cushing

Ropa Brent

Diesel NY (ULSD)
Pozostate

VIX

BBG Commodity Index
S&P500

DAX

Shanghai Composite
WIG 20

KGHM

* zmiana w okresie: 2 tyg. = dwéch tygodni;

dla USD/CNY). Zrédto: Bloomberg, KGHM

Cena

5 663,00
14 900,00
12 600,00

1 650,50
15 180,00

2 040,00

1 785,00

16,12
203,40

-

_

085,00
718,00

1,1299
4,1715
3,6879
1,2279
6,2094
629,59

0,281
-0,014
1,720
1,710
0,511
2,593

59,61
60,78
186,57

13,96
99,84
2109,99
11040,10
4478,36
2299,35
110,25

4d 44

<

<4 <

<4 <

4 <

4 4 € <

2 tyg. pocz. kw.
-4,4% VYV -6,4%
-11,3% V¥ -19,5%
-2,1% 1,1%
-25% VvV -7,7%
-05% V¥ -93%
-43% VYV -1,7%
-6,2% VYV -1,3%
-02% VYV -2,9%
3,3% 1,4%
-0,6% WV -3,9%
-4,4% VvV -1,5%
0,7% 5,0%
0,3% 2,0%
-02% Vv -33%
-1,7% VvV -3,2%
0,1% 0,2%
0,2% 0,4%
0,00 0,04
008 v -1,74
0,02 0,04
-0,08 0,12
0,01 1,09
0,02 0,40
0,8% 25,2%
-2,3% 13,9%
-0,2% 8,5%
-0,02 v -0,09
-0,4% 1,7%
0,8% 2,0%
-1,4% v -7,7%
-10,8% 19,5%
-28% Vv -4,0%
-26% Vv -8,1%
pocz. kw.

Zmiana ceny °

pocz. roku

v

4d 44 qd

v
v

<

v
v

v

-10,9%
-29,0%
-15,6%
-9,9%
-22,2%
-5,9%
-3,7%

0,9%
0,3%

-10,3%
-10,0%

-6,9%
-2,1%
5,2%
5,8%
0,1%
3,7%

0,10
1,18
-0,17
-0,03

0,42

0,33

11,9%
9,0%
2,3%

-0,27
-4,3%
2,5%
12,6%
38,4%
-0,7%
1,3%

1rok

-15,9%
-54,8%
-31,7%
-10,5%
-32,8%

-4,6%
-14,9%

4d 44 g

-19,2%
-6,9%

<4 <

V -25,6%
Vv -13,5%

Vv -17,0%
0,6%
20,6%
13,4%

v -03%
12,6%

0,23
-1,07
-0,36
-0,03
-0,26
-0,14

4 4 € € <

4

-44,0%
v -47,1%
v -38,9%

0,31

v -26,7%
7,7%
10,4%
121,3%

v -6,6%
v -12,2%

Od poczatku roku 2

Srednia

5940,96
17 944,44
13 762,86

1789,87
17 145,73

2 140,39

1 879,35

16,59
207,42

-

_

164,38
777,49

1,1155
4,1388
3,7143
1,2353
6,2212
620,30

0,269
0,022
1,773
1,624
0,328
1,995

52,86
57,84
186,56

15,15
101,59
2082,22
11273,12
3911,78
2394,94
116,78

Min.

5390,50
14 900,00
12 260,00

1 650,50
14 430,00

1 985,00

1 696,00

15,47
1147,25

1 073,00
718,00

1,0552
3,9822
3,5550
1,1728
6,1883
597,10

0,251
-0,014
1,650
1,313
0,176
1,563

43,46
45,25
161,84

12,11
96,96
1992,67
9469,66
3075,91
2242,42
100,95

Maks.

6 448,00
21 500,00
15 455,00

1 919,00
19 750,00

2 405,00

2 140,00

18,23
1 295,75

1 285,00
831,00

1,2043
4,3335
3,9260
1,2803
6,2747
642,18

0,288
0,076
2,060
1,909
0,590
2,643

61,43
66,37
233,64

22,39
105,49
2130,82
12374,73
5166,35
2549,40
131,00

= od poczatku kwartatu; pocz. roku = od poczatku roku; 1 rok =
jednoroczna. ' uzyto dziennych cen na zamkniecie. * ostatnia kwotowana cena.  fixingi bankéw centralnych (Bank of China HK
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

1000 +
900 -
800 -
700
600
500
400
300
200
100

0
2009

= SHFE
COMEX
W LME

(125,2)
(18,2)
(317,7)

2010 2011 2012 2013 2014

Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM

2015

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

450 Zrealizowane warranty (67,9)
e EUrOpa (68,5)
400 = Ameryka (93,4)
350 — AZ]Q (155,9)
300
250
200
150
100
50
0 + T T T T T T
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM

Miedz - cena w USD (lewa 0$) i PLN (prawa o$) za tone

| Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 03)

Cena (USD/t) seesss Sr.roczna(USD/t) 40 - - 80
8000 - Cena (PLN/) eesees érroczna (PLN/) 24 000 mm— Srebro (LBMA) Cenazfota do ceny srebra
23000
7 500 35
22 000
7 000
21000 30
6 500 20 000
25
19 000
6 000
18 000
20
5 500
17 000
5000 +—F—"—"—""—"—"—" 11111 —7—1—1—7— 16 000 15
sty-14 maj-14 wrz-14 sty-15 maj-15 sty-12 lip-12 sty-13 lip-13 sty-14 lip-14 sty-15
Zrodto: Bloomberg, KGHM | Zrédto: Bloomberg, KGHM
USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S) | PLN - kurs wzgledem USD (p. 0$) i EUR (l. 0S) wg NBP
1,50 EUR/USD Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 65 4,20 + USD/PLN EUR/PLN 520
1,45 - |
70 4,00 - 5,00
1,40
1,35 3,80 -+ 4,80
1,30 3,60 - 4,60
1,25
1,20 3,40 4,40
1,15 3,20 - 4,20
1,10
3,00 4,00
1,05
.0+ 105 280 4——+—r+—r—r——— 1 3,80
sty-12  lip-12  sty-13  lip-13  sty-14  lip-14  sty-15 sty-12  lip12  sty-13  lip-13  sty-14  lip-14  sty-15

rodto: Bloomberg, KGHM

Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 8 czerwca - 21 czerwca 2015 r.

» “Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining, = “Commodities Daily” Standard Bank, = “Commodities
Weekly” Barclays Capital Research, = “Metals Market Update” Morgan Stanley, = “Daily Copper Wrap” Mitsui, = “Base and
Precious Metals Daily” JPMorgan, = ,Codziennik” BZ WBK, = ,Tygodnik Ekonomiczny” BZ WBK, = ,Raport dzienny” mBank,
= Biuletyn Dzienny” Bank PEKAO S.A., = ,Dragonomics: China Research” Gavekal

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami, z raportéw instytucji finansowych
oraz ze stron internetowych: =Ime.co.uk, =lbma.org.uk, = economy.com/dismal, =thebulliondesk.com, =I|bma.org.uk/stats,
= crumonitors.com, = metalbulletin.com, = nbpportal.pl, = nbp.pl, a takze systeméw: Thomson Reuters oraz Bloomberg.

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

* metale bazowe: www.lme.com/dataprices_products.asp (bezptatne logowanie)
» srebroi ztoto: www.lbma.org.uk/pricing-and-statistics
= platyna oraz pallad: www.|ppm.com/statistics.aspx

ZASTRZEZENIE

Niniejszy dokument odzwierciedla poglady pracownikéw Wydziatu Ryzyka Rynkowego KGHM Polska MiedZz S.A. na temat
gospodarki, a takze rynkéw towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej publikacji pochodzg i bazuja
na zrodtach, w ktorych wiarygodno$¢ 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 poinformowa¢. 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 jg
uzyskac - nalezy skontaktowac sie z Departamentem Komunikacji i CSR KGHM Polska Miedz SA.

W razie pytan, komentarzy, badZ uwag prosimy o kontakt:
KGHM Polska Miedz S.A.

Departament Zarzgdzania Ryzykiem Rynkowym i Kredytowym
Wydziat Ryzyka Rynkowego

ul. M. Sktodowskiej-Curie 48

59-301 Lubin, Polska
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