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Miedz: Miedz zakonczyta miniony dwutygodniowy okres solidng
zwyzka w wysokosci 4,5%, podobnie jak wiekszo$¢ pozostatych
bazowych i szlachetnych metali, a gtbwnym czynnikiem wzrostowym
byt ostabiajgcy sie dolar. Freeport McMoRan opublikowat duzg strate
za 2015 r. i wcigz nie potrafi upora¢ sie z indonezyjska kopalniag
Grasberg, gdzie wtasnie wygasto pozwolenie na eksport koncentratow
przez spotke (str. 2).

Metale szlachetne: Minione dwa tygodnie przyniosty duzg korekte
notowan metali szlachetnych, ktére znéw wracajg do task inwestoréw.
W miedzyczasie rynek srebra mierzy sie z problemami zwigzanymi z
procesem ustalania ceny benchmark (LBMA price) (str. 3).

Inne metale: Metale przemystowe, wedtug indeksu Bloomberg
Commodity, zyskaty w ostatnich dwoch tygodniach 3,0%. Chiny
ogtosity ciecia podazy stali, cho¢ nie podaty horyzontu czasowego ich
wprowadzenia, a takze podkreslity, ze ograniczenia produkcji dotkng
takze wegla (str. 5).

Chiny: Po obnizeniu wymogoéw kredytowych we wrzesniu, Bank
Ludowy Chin ponownie regulacje dotyczgce wkiadu
wiasnego przy zakupie nieruchomosci w celu stymulowania popytu
i ponownego przyciggniecia uwagi inwestorow w kierunku rynku
nieruchomosci (str. 6).

rozluznit

Z najnowszej ankiety Reutersa wynika, ze rynek spodziewa sie
niewielkiej nadwyzki miedzi w najblizszych dwaéch latach (tys. ton)
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Prosze o zapoznanie sie z nota prawng na koncu dokumentu (str. 11)

na dzien: 8 lutego 2016

| Kluczowe ceny rynkowe

2-tyg. zm.

Cena
LME (USD/t)
A Miedz 4 669,00 4,5%
V¥ Nikiel 8 485,00 -2,8%
LBMA (USD/troz)
A Srebro 14,91 5,2%
A Ztoto 1150,35 4,9%
Waluty
A  EUR/USD 1,1202 3,6%
V¥ EUR/PLN 4,4135 -0,7%
V¥ USD/PLN 3,9420 -3,9%
V¥ USD/CAD 1,3876 -1,9%
V¥ USD/CLP 698,49 -3,9%
Akcje
A KGHM 61,62 11,6%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 9) |
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Metale bazowe i szlachetne | Pozostate surowce

Strata netto w 2015 r. wyniosta 12,2 mld
USD, wobec -1,3 mld USD przed rokiem

Freeport ma zlozy¢ w depozycie 530 min
USD jako zabezpieczenie budowy huty

Miedz

MiedZz zakonczyta miniony dwutygodniowy okres solidng zwyzka
w wysokosci 4,5%, podobnie jak wiekszosé pozostalych bazowych
i szlachetnych metali, a gtéwnym czynnikiem wzrostowym byt ostabiajgcy
sie dolar. Freeport McMoRan opublikowat duza strate za 2015 r. i wcigz nie
potrafi upora¢ sie z indonezyjskg kopalnig Grasberg, gdzie wtasnie
wygasto pozwolenie na eksport koncentratéw przez spétke

Freeport publikuje strate i walczy o Grasberg

Freeport McMoRan zadeklarowat wprowadzenie szeregu dodatkowych
inicjatyw, majacych na celu przy$pieszenie realizacji planu ograniczenia
zadtuzenia spétki. Firma zaprezentowata ocene alternatywnych opcji dla
prowadzenia dziatalnosci w sektorze ropy naftowej i gazu, w sktad ktérych
wchodzg m.in. sprzedaz niektérych aktywéw wydobywczych oraz zawigzanie
wspotpracy w ramach joint venture. Producent podkreslit swéj jasny cel
osiggniecia réwnowagi bilansowej i przywrécenia pozycji firmy na rynku, by
zwiekszy¢ warto$¢ akcji na obecnym trudnym rynku. Oznacza to skupienie sie
Freeport na rynku miedzi w potaczeniu ze sfinalizowaniem ,znaczgcej transakgji
sprzedazy aktywéw”. Spotka opublikowata strate w wysokosci 4,1 mld USD
zalVkw. 2015 r. i 12,2 mld USD za caty 2015 r. Jest to istotne pogorszenie
wyniku finansowego w poréwnaniu do straty netto 2,9 mld USD za IV kw. 2014
r.i1,3mld USD za caty 2014 .

Freeport musi takze zmierzy¢ sie problemami w indonezyjskiej kopalni
Grasberg, gdzie wtasnie wygasto pozwolenie koncernu na eksport koncentratu.
Spotka co prawda ztozyta wniosek o wydanie licencji na sprzedaz 1 min ton
surowca w ciggu nastepnych 6 miesiecy, lecz rzad Indonezji zazadat depozytu
w wysokosci 530 min USD, ktéry ma by¢ gwarantem wybudowania przez firme
nowej huty w kraju. To z kolei jest, wedtug Freeport, niezgodne z jej
zrozumieniem weczesniejszych ustalen. Spétka w 2014 r. wyprodukowata
w azjatyckim kraju miedz i ztoto o wartosci, odpowiednio, 2 mld USD i 1,4 mld
USD. Freeport wcigz zamierza starac¢ sie o wydtuzenie kontraktu na dziatalno$¢
w Indonezji na dalsze lata.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Niektérzy z najwazniejszych uczestnikéw globalnego rynku miedzi
w ostatnim czasie podali dane dotyczace produkcji czerwonego metalu
w2015r.

e  Produkcja gérnicza w Chile wyniosta 5,79 min ton i byta jedynie o 0,2%
wyzsza od tej sprzed roku, gtéownie z powodu cie¢ wydobycia
w odpowiedzi na spadajace ceny;
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e Podaz miedzi rafinowanej w Chinach, wedtug wstepnych danych,
wyniosta 7,96 min ton, o 4,8% wiecej nizw 2014 r.;

o Peru wydobylo o 23% wiecej czerwonego metalu niz przed rokiem,
gtéwnie dzieki nowym projektom i poprawie sytuacji w najwiekszej
w kraju kopalni; w tym roku podaz ma wzrosnag¢ az o 66%, co ma
pozwoli¢ andyjskiemu panstwu na zastgpienie Chin na pozycji drugiego
na Swiecie wydobywcy surowca;

e Produkcja w Zambii wzrosta do 711,5 tys. ton z 708 tys. ton, pomimo
brakéw w dostawach energii elektrycznej.

= China Nonferrous Metal Mining Company (CNMC) podpisata niewigzace
porozumienie z nalezacg do skarbu panstwa Demokratycznej Republiki
Kongo spoétka Gecamines o budowie dwdch fabryk, ktére pozwolg na prawie
siedmiokrotne zwiekszenie produkcji miedzi. Umowa przewiduje, ze CNMC
skonstruuje zaktady przy dwoch istniejgcych juz kopalniach w potudniowo-
wschodnim Kongo, zwiekszajgc ilo$¢ wytwarzanej rafinowanej postaci
czerwonego metalu z 15 tys. ton do ponad 100 tys. ton rocznie.

= Chilijska Escondida pracowata jedynie na 50% mozliwosci po tym, jak
pracownicy w ramach protestu przeciw planowi zwolnieh zablokowali droge
dojazdowg do kopalni. Wtasciciel kopalni ma zamiar zmniejszy¢ jej zatoge
0 2,4%, czyli ok. 90 etatéw.

Metale szlachetne

Minione dwa tygodnie przyniosty duzg korekte notowan metali
szlachetnych, ktére znéw wracajg do task inwestoré6w. W miedzyczasie
rynek srebra mierzy sie z problemami zwigzanymi z procesem ustalania
ceny benchmark (LBMA price).

Odbicie cen ztota

Ztoto w ubieglym tygodniu osiggneto poziomy cen nie widziane od trzech
miesiecy. Przeceny na Swiatowych gietdach, niepewnos¢ co do globalnego
wzrostu oraz chwilowe ostabienie dolara skionito inwestoréw do
zainteresowania sie w tzw. bezpiecznymi aktywami. Do korekty wyceny dolara
przyczynito sie takze przekonanie rynku o wolniejszym programie zacie$nienia
polityki monetarnej oraz potrzebie odpowiedzi Fed na ,fagodzenie” w innych
panstw Swiata.

Zamieszanie podczas ustalania benchmarku srebra

Cena srebra LBMA, ustalana codziennie przez producentéw i handlarzy metali,
petnigca role odniesienia do rozliczen kontraktéw handlowych podlegata
w ostatnim czasie znaczagcym wahaniom.
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Okoto 80 centéw réznicy

Mozliwe zawieszanie ustalania ceny

Kraj potrzebuje 9,5 mid USD
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W czwartek 28 stycznia br. cena zostata ustalona na codziennym tzw. ,fixingu”
na poziomie 13,58 USD/troz, podczas gdy w handlu biezagcym cena spot
wynosita 14,42 USD/troz. W odpowiedzi na tak duza réznice w oby wycenach
(ktéra w teorii powinna by¢ minimalna), firmy Thomson Reuters oraz CME
Group, odpowiedzialne za infrastrukture techniczng i organizacje ustalania
dziennej ceny srebra postanowity przygotowac szereg Srodkéw majgcych na
celu poprawe funkcjonowania procesu. Piecze nad nowymi regulacjami ma
sprawowac specjalny komitet nadzoru. Tymczasem z rynku ptyng odgtosy
zaniepokojenia. Zdaniem uczestnikdw obrotu metalem, obecny benchmark zbyt
tatwo moze odchylac sie od biezacej ceny. O sprawie i toczacych sie zmianach
poinformowano takze Financial Conduct Authority (FCA) - organ, ktory jest
odpowiednikiem polskiej Komisji Nadzoru Finansowego.

Wsrod planowanych zmian rozwaza sie takze mozliwos¢ zawieszenia obrotu
w przypadku podejrzet administratoréow, ze w danym dniu zagrozona jest
integralno$¢ obrotu oraz umozliwienie partycypacji w ustalaniu ceny wiekszej
ilosci uczestnikédw rynku a nie tylko, jak to ma miejsce dotychczas, bankom
inwestycyjnym.

Wenezuela zamierza uptynni¢ rezerwy ztota

Bank centralny Wenezueli rozpoczat niedawno negocjacje z Deutche Bank AG
majace na celu dokonanie transakcji swap posiadanych rezerw ztota. Celem tej
operacji ma by¢ poprawa ptynnosci rezerw w okresie, w ktérym kraj czeka
konieczno$¢ uregulowania znaczacych ptatnosci z tytutu obstugi zadtuzenia.
Trudna sytuacja kraju wynika gtéwnie z utrzymujacych sie od diuzszego czasu
niskich wptywéw ze sprzedazy ropy naftowej, ktére stanowig znaczaca czes¢
przychodoéw tego kraju.

Planowany koszt obstugi zadtuzenia ma w obecnym roku osiggna¢ 9,5 mid USD.
Okoto 64% (15,4 mld USD) rezerw Wenezueli stanowig ztote sztabki, ktére sg
duzo trudniejsze do uplynnienia w potrzebnej ilosci, w poréwnaniu np.
zwalutami. Swap ziota umozliwitby Wenezueli otrzymanie wymaganych
$rodkéw pienieznych w zamian za tymczasowg sprzedaz (z przyrzeczeniem
odkupu) posiadanych ziotych rezerw. Cata transakcja odbytaby sie poza
rynkiem i nie miata wptywu na notowania metalu.
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Inne metale

Metale przemystowe, weditug indeksu Bloomberg Commodity, zyskatly
w ostatnich dwéch tygodniach 3,0%. Chiny ogtosity ciecia podazy stali,
cho¢ nie podaly horyzontu czasowego ich wprowadzenia, a takze
podkreslity, ze ograniczenia produkcji dotkna takze wegla.

Chiny ogtaszajg ciecia produkgcji stali

Chiny zamierzajg zmniejszy¢ produkcje stali o 100-150 min ton, podata
panstwowa agencja informacyjna Xinhua. Krajowa Rada Panstwowa, ktérej
przewodniczyt premier Li Keqgiang, ogtosita plan ograniczenia mocy
produkcyjnych by zredukowaé¢ nadprodukcje surowca, ale nie podata terminu
wprowadzenia go w zycie. Wedtug Li Xinchuanga, szefa Instytutu Badan
i Planowania Chinskiego Przemystu Metalurgicznego, ciecia te doprowadzg do
zwolnienia ok. 400 tys. pracownikéw. Chinski sektor stalowy, najwiekszy na
Swiecie, pozostaje niezbilansowany od wielu lat - niektérzy z analitykéw szacuija,
ze nadwyzka stali siega nawet 300 min ton, co jest rowne trzykrotnosci rocznej
produkcji drugiego najwiekszego wytwdrcy surowca - Japonii.

Tak duza nadpodaz stali byta szczegdlnie odczuwalna w ciggu ostatnich dwéch
lat ze wzgledu na malejgce zapotrzebowanie na surowiec wewnatrz kraju. To
sktonito wielu producentéw do poszukiwania rynkéw zbytu poza Panstwem
Srodka - w zesztym roku eksport stali wyniést rekordowe 112,6 min ton - co
z kolei wywarto presje na producentdédw surowca w innych krajach i zwiekszyto
napiecia w wymianie handlowej z Pekinem.

Aby zapobiec negatywnym konsekwencjom zwolnieh, Chiny zamierzajg
pozyska¢ fundusze, ktére nastepnie zostang przeznaczone na pomoc
bezrobotnym, poniewaz obok stali o "relatywnie duzg ilos¢" ograniczone maja
takze zosta¢ moce wytwoércze wegla. 1 stycznia uruchomiono ,fundusz
restrukturyzacji przemystowej”, ktéry gromadzi $rodki odprowadzane przez
firmy produkcyjne w zaleznosci od wielkosci ich konsumpcji energii. Firma
brokerska Shenwan Hongyuan Securities szacuje, ze fundusz ten moze
docelowo osiggnag¢ wielkos¢ 46,8 mld RMB (7,11 mid USD).
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Chiny obnizg minimalny wktad witasny na
zakup mieszkania

Celem nowej polityki jest redukcja
zapasow niesprzedanych mieszkanh

Ograniczenia zakupu mieszkan w Pekinie,
Szanghaju, Kantonie, Shenzhen oraz
Sanyi pozostajg niezmienione

Chiny: kolejna obnizka wktadu wtasnego przy zakupie

nieruchomosci

Po obnizeniu wymogéw kredytowych we wrzesniu, Bank Ludowy Chin
ponownie rozluznit regulacje dotyczgce wktadu wiasnego przy zakupie
nieruchomosci w celu stymulowania popytu i ponownego przyciggniecia
uwagi w kierunku rynku nieruchomosci.

Chiny oglosity zmiany w kredytach hipotecznych, w tym przede wszystkim
obnizenie minimalnego wkfadu wtasnego wymaganego do zakupu mieszkania.
Nowe regulacje bedg dotyczyty wiekszosci miast, a ich gtéwnym celem jest che¢
pobudzenia popytu na rynku nieruchomosci. Bank Ludowy Chin (PBoC)
poinformowat, ze w przypadku miast, w ktérych wprowadza sie nowe przepisy,
wktad wiasny przy zakupie pierwszego mieszkania z udziatem finansowania ze
strony banku komercyjnego wyniesie 25%, niemniej jednak limit ten moze ulec
obnizeniu o dodatkowe 5 pkt. proc. Dla zainteresowanych kupnem drugiej
nieruchomosci z uzyciem kredytu hipotecznego wktad wiasny bedzie wynosit
30%, znacznie ponizej dotychczasowego progu na poziomie 40%.
Rekomendacja PBoC oraz Chinskiej Bankowej Komisji Regulacyjnej bedzie
musiata by¢ wzieta pod uwage w samorzadach lokalnych, ktére ostateczng
decyzji o wysokosci wkiadu wilasnego podejma samodzielnie. Obnizenie
wymogéw kredytowych jest juz drugg takg zmiang w przeciggu ostatnich
czterech miesiecy. Jej gtéwnym celem jest wspieranie racjonalnej konsumpcji na
rynku mieszkaniowym oraz promowanie stabilnego i zdrowego rozwoju rynku,
co zaréwno bank centralny jak i organ regulacyjny podkreslili we wspélnym
komunikacie prasowym.

Nowa polityka w zakresie rynku nieruchomosci zostata sporzadzona przez
chifski rzad w celu zredukowania liczby niesprzedanych mieszkan i ozywienia
rynku. Tamtejszy sektor nieruchomosci ulegt spowolnieniu w 2014 roku
wskutek stabego popytu oraz duzej nadpodazy mieszkan. W ostatnich
miesigcach sprzedaz oraz ceny spadaty, inwestycje wyhamowywaty,
co przetozyto sie na obnizenie aktywnosci w innych branzach takich jak
przemyst stalowy, rynek cementu, mebli oraz wyposazenia domu.

Zgodnie z oswiadczeniem PBoC, w Pekinie, Szanghaju, Kantonie, Shenzhen oraz
Sanyi obowigzujg dotychczasowe regulacje, ktére zostaty wprowadzone w 2010
roku w celu ograniczenia dynamicznych wzrostéw cen. Dla kazdego z tych miast
warunki ograniczajgce byty inne ze wzgledu na zréznicowane warunki rynkowe.
Pomimo restrykcji, w wielu chifskich metropoliach ceny nieruchomosci
w dalszym ciggu rosna, co stoi w przeciwwadze w stosunku do mniejszych
miast, w ktérych zapasy niesprzedanych mieszkan sg w dalszym ciggu wysokie.
Chinski rzad juz od pewnego czasu wprowadza szereg dziatah majgcych na celu
wsparcie rynku nieruchomosci takich jak obnizki stép procentowych, luzowanie
wymogéw kredytowych oraz wycofywanie restrykcji zakupu mieszkan.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Odczyt ' Poprzednio Konsensus 2
Chiny *
DATA) 27-sty Zyski przedsiebiorstw przemystowych (rdr) Gru 47% VW -1,4% -
SO0 01-lut Oficjalny PMI w przemyséle Sty 494 Vv 49,7 496
SO0 01-lut PMI w przemysle wg Caixin Sty 48,4 48,2 48,1
<& 07-lut Rezerwy walutowe (mld USD) Sty 3231 V¥ 3330 3210
Polska I
o0 26-sty  Stopa bezrobocia Gru 9,8% 9,6% 9,7%
> 29-sty Oczekiwania inflacyjne - ankieta NBP Sty 02% = 0,2% 02% O
SO0 01-lut PMI w przemysle Sty 509 V¥ 52,1 518 w
DA DATA] 03-lut Gtéwna stopa procentowa NBP Lut 1,50% = 1,50% 1,50% O
USA =
> 25-sty Indeks aktywnosci sektora wytworczego Dallas Fed+ Sty -346 V -21,6 -145 @
(A 26-sty Indeks cen mieszkan S&P/CaseShillert Lis 183 183 183 w
SO0 26-sty PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Sty -- 54,0 --
SO0 26-sty PMI w ustugach - dane wstepne Sty -- 54,3 54,0
> 26-sty Indeks sektora wytwoérczego Richmond Fed Sty 20 V 6,0 20 O
DA DA A 27-sty Gtéwna goérna stopa procentowa FOMC (Fed) Sty 0,50% = 0,50% 050% O
DATA DA DA A 27-sty Gtéwna dolna stopa procentowa FOMC (Fed) Sty 025% = 0,25% 025% O
DATA) 28-sty Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepnes Gru 51% WV -0,5% -0,7% w
SO0 29-sty PKB (zanualizowane, kdk) - szacunek 1V kw. 07% V 2,0% 08% w
SO 29-sty Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Sty 920 V 93,3 930 w
SOOD 01-lut Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm)# Gru 0,0% V¥V 0,2% 0,1% w
SO00 01-lut Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr)# Gru 1,4% = 1,4% 1.4% O
o0 01-lut Dochéd osobisty (sa, mdm) Gru 03% = 0,3% 0,2%
SO0 01-lut Wydatki osobiste (sa, mdm)# Gru 00% WV 0,5% 0,1% w
DATATAS 01-lut PMI w przemysle - dane finalne Sty 524 WV 52,7 526 w
[ATA) 01-lut Indeks ISM Manufacturing® Sty 48,2 48,0 484 o
SOD 03-lut PMI w ustugach - dane finalne Sty 532 V¥ 53,7 537 w
SO 05-lut Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)¥ Sty 151 V¥ 262 10 @
SO 05-lut Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Sty 99% = 9,9% -
o0 05-lut Stopa bezrobocia (gtéwna) Sty 49% WV 5,0% 50% w
<& 05-lut Srednie zarobki godzinowe (rdr)# Sty 25% V 2,7% 2,2%
Strefa euro “
> 28-sty Indeks pewnosci ekonomicznejt Sty 105 V¥ 107 106 w
S 28-sty Indeks pewnosci przemystowe;j Sty -32 Vv -2,0 -25 w
[A] 28-sty Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Sty -63 = -6,3 -63 O
> 28-sty Wskaznik klimatu biznesowego¥ Sty 03 V¥V 0,4 04 w
> 29-sty Podaz pienigdza M3 (rdr)* Gru 47% YV 5,0% 52% w
SOOD 29-sty Inflacja bazowa (rdr) - szacunek Sty 1,0% 0,9% 0,9%
SOOD 29-sty Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Sty 0,4% 0,2% 04% O
SO0 01-lut PMI w przemysle - dane finalne Sty 523 = 52,3 523 O
S0 02-lut Stopa bezrobocia Gru 104% WV 10,5% 105% w»
o0 02-lut Inflacja producencka (rdr) Gru -3,0% -3,2% 28% w
SO0 03-lut PMI ogdlny (composite) - dane finalne Sty 53,6 53,5 53,5
SO0 03-lut PMI w ustugach - dane finalne Sty 536 = 53,6 536 O
OO0 03-lut Sprzedaz detaliczna (rdr)# Gru 14% VWV 1,6% 1,5% @
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Publikacja Okres Odczyt"' Poprzednio Konsensus 2
Niemcy
oS0 25-sty Klimat w bizesie IFO% Sty 107 V¥V 109 108 w»
OO0 27-sty Indeks pewnosci konsumentéw GfK Lut 94 = 9,4 9,3
SOO0 28-sty Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Sty 0,4% 0,2% 04% O
DDA TATA] 28-sty Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Sty 0,5% 0,3% 0,4%
DATATA] 29-sty Sprzedaz detaliczna (rdr)# Gru 1,5% WV 2,4% 1,9% w
SO0 01-lut PMI w przemysle - dane finalne Sty 52,3 52,1 52,1
OO 02-lut Stopa bezrobocia Sty 62% WV 6,3% 63% w
DATATA) 03-lut PMI ogdlny (composite) - dane finalne Sty 545 = 54,5 545 O
DATATA] 05-lut Zamoéwienia w przemysle (wda, rdr) Gru 27% V 2,1% -1,4%
Francja l l
SO0 29-sty PKB (rdr) - szacunek 1V kw. 1,3% 1,1% 1.2%
SOOO0 29-sty PKB (kdk) - szacunek 1V kw. 02% V 0,3% 02% O
SODD 29-sty Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Sty 0,4% 0,3% 04% O
SODD 29-sty Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Sty 02% = 0,2% 03% w
SO0 01-lut PMI w przemysle - dane finalne Sty 500 = 50,0 500 O
SO0 03-lut PMI ogdiny (composite) - dane finalne Sty 502 V¥ 50,5 50,5 w
Wtochy l l
SO0 01-lut PMI w przemysle Sty 532 V 55,6 548 w
SO 02-lut Stopa bezrobocia - dane wstepne# Gru 11,4% = 11,4% 11,2%
SO0 03-lut PMI ogdlny (composite) Sty 538 V¥ 56,0 --
SODO 03-lut Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Sty 0,4% 0,1% 0,3%
Wielka Brytania E’; z
SOOO0 28-sty PKB (rdr) - szacunek 1V kw. 1,9 WV 2,1% 1,9% O
SODOD 28-sty PKB (kdk) - szacunek 1V kw. 0,5% 0,4% 05% O
SO0 01-lut PMI w przemysle (sa)t Sty 52,9 52,1 51,6
DATATA] 03-lut PMI ogdlny (composite) Sty 56,1 55,3 55,0
DATATATATAS 04-lut Gtéwna stopa procentowa BoE Lut 0,50% = 0,50% 050% O
SOSD 04-lut Wielkos$¢ skupu aktywéw BoE (mld GBP) Lut 375 = 375 375 O
Japonia @
DADATATA] 29-sty Inflacja konsumencka CPI (rdr) Gru 02% WV 0,3% 02% O
DATATA LA 29-sty Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Gru -1.6% WV 1,7% -06% w
SO0 01-lut PMI w przemysle - dane finalne Sty 523 V¥ 52,4 --
DATATA) 03-lut PMI ogdlny (composite) Sty 52,6 52,2 --
Chile |+ -
SO0 29-sty Produkcja miedzi ogétem (tony) Gru 495 953 486 128 -
SOD 29-sty Produkcja wytwoércza (rdr) Gru -28% VWV -0,2% -20% w
SOO0 05-lut Aktywnosé¢ ekonomiczna (rdr) Gru 1.5% WV 1,8% 0,9%
SO 05-lut Wynagrodzenie nominalne (rdr) Gru 52% WV 5,5% 54% o
Kanada I ¥ I
SOO00 29-sty PKB (rdr) Lis 0,2% -0,2% 02% O
SO0 05-lut Zmiana zatrudnienia netto (tys.)¥ Sty -57 V 24,1 55 w

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

-(na dzien: 05-lut-16)

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

Cena

4 669,00
12 000,00
8 485,00
1 531,00
15 225,00
1715,50
1789,00

14,91
150,35

-

899,00
509,00

1,1202
4,4135
3,9420
1,3876
6,5743
698,49

0,620
-0,167
1,690
1,216
0,056
1,838

30,89
33,69
104,93

23,38
75,60
1 880,05
9 286,23
2763,49
1 790,87
61,62

4 4 444

4 €4 € € <

<

<

2 tyg.

4,5%
0,0%
-2,8%
2,2%
11,7%
12,3%
7,4%

5,2%
4,9%

7,9%
0,4%

3,6%
-0,7%
-3,9%
-1,9%
-0,1%
-3,9%

0,00
-0,02
-0,01
-0,21
-0,10
-0,13

-0,3%
8,7%
6,4%

1,04
0,5%
-1,4%
-4,9%
-5,2%
3,7%
11,6%

pocz. kw.

v

4 €4 € € <

4 4 <«

4 4 € € € <

" zmiana w okresie: 2 tyg. = dwéch tygodni; pocz. kw.
jednoroczna. ' uzyto dziennych cen na zamkniecie. * ostatnia kwotowana cena.  fixingi bankéw centralnych (Bank of China HK

dla USD/CNY). Zrédto: Bloomberg, KGHM

Zmiana ceny °

-0,7%
0,0%
-2,1%
1,6%
4,3%
7,2%
-0,7%

7,9%
8,3%

3,1%
-6,9%

2,9%
3,6%
1,0%
0,3%
1,2%
-1,6%

0,01
-0,04
-0,03
-0,52
-0,28
-0,15

-16,6%
-5,8%
-2,5%

5,17
-3,8%
-8,0%

-13,6%
-21,9%
-3,7%
-2,9%

pocz. roku

v

v

v

4 €4 € € <

4 <

4 4 € € € <

-0,7%
0,0%
-2,1%
1,6%
4,3%
7,2%
-0,7%

7,9%
8,3%

3,1%
-6,9%

2,9%
3,6%
1,0%
0,3%
1,2%
-1,6%

0,01
-0,04
-0,03
-0,52
-0,28
-0,15

-16,6%
-5,8%
-2,5%

5,17
-3,8%
-8,0%

-13,6%
-21,9%
-3,7%
-2,9%

4d 44

4 <

<4 <

4 4 € <

<

4 4 € € € <

1 rok

-16,6%
-36,0%
-42,8%
-17,2%
-19,4%
-18,6%

-3,1%

-12,3%
-8,6%

-27,2%
-35,4%

-1,8%
57%
7,5%

11,7%
51%

11,4%

0,36
-0,22
-0,29
-0,26
-0,26

0,13

-38,8%
-39,9%
-42,4%

6,53
-26,2%
-8,8%
-14,8%
-11,9%
-23,5%
-44,2%

Od poczatku roku 2

Srednia

4 493,08
11 966,00
8 481,60
1 488,40
14 023,60
1 545,68
1672,22

14,11
1 105,65

858,76
500,24

1,0893
4,4105
4,0465
1,4158
6,5741
719,41

0,620
-0,150
1,704
1,406
0,171
1,932

31,49
31,17
99,22

23,31
75,48
1916,83
9 759,81
2 935,58
1741,59
56,00

Min.

4 310,50
11 750,00
8 180,00
1 453,00
13 235,00
1 453,50
1 597,00

13,58
1 077,00

814,00
470,00

1,0742
4,2935
3,9281
1,3726
6,5159
698,49

0,612
-0,167
1,690
1,198
0,047
1,815

26,55
26,39
86,44

19,34
72,88
1 859,33
9 286,23
2 655,66
1674,57
52,29

Maks.

4 685,00
12 000,00
8 725,00
1 532,00
15 225,00
1715,50
1 818,00

14,91
156,35

—_

899,00
550,00

1,1206
4,4987
4,1475
1,4589
6,5948
730,31

0,624
-0,132
1,720
1,709
0,309
2,040

36,76
36,23
108,03

27,59
77,91

2 016,71
10310,10
3361,84
1 804,42
61,62

od poczatku kwartatu; pocz. roku = od poczatku roku; 1 rok =
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

1000 m SHFE (241,3) 450 - Zrealizowane wa rranty (63,3)
900 e Europa (65,7)
COMEX (59,8) 400 1 e Ameryka (97.4)
800 = LME (228,7) 350 { =—AZa (65,6)
700
300
600
250 -
500
200 -
400
300 150
100 50 -
0 0 . . . . .
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2010 2011 2012 2013 2014 2016
Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM | 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)
Price (USD/t) eessss Sr.roczna(USD/t) 40 A 85

8000 1 o Price (PLN/1) cesees Sroroczna(PLN/y [ 24000
7 500

22000
7 000

20 000
6500
6000 18 000
5500

16 000
5000

14 000
4500
4000 — 12 000

sty-15 maj-15 wrz-15 sty-16

rodto: Bloomberg, KGHM

e Srebro (LBMA) «¢------- Cenazfota do ceny srebra

35

30

25

20

15

Zrédto: Bloomberg, KGHM

USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S)

1,50 - EUR/USD Indeks dolara (DXY, odwr. skala) - 65
1,45 A - 70
1,40

1,35
1,30
1,25
1,20
1,15
1,10
1,05

1,00 T
2012

rodto: Bloomberg, KGHM

2013

— 105

| PLN - kurs wzgledem USD (p. 0$) i EUR (l. 0S) wg NBP

4,20 ~

4,00

3,80

3,60

3,40

3,20

3,00

USD/PLN

EUR/PLN

5,20

5,00

4,80

4,60

4,40

4,20

4,00

2,80
2012

Zrédto: Bloomberg, KGHM

2013

3,80
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 25 stycznia - 8 lutego 2016.

= Barclays Capital, = BofA Merrill Lynch, = Citi Research, = CRU Group, = Deustche Bank Markets Research,
= GavekalDragonomics, = Goldman Sachs, = JPMorgan, = Macquarie Capital Research, = Mitsui Bussan Commodities,
= Morgan Stanley Research, = SMM Information & Technology, = SNL Metals & Mining, = Wood Mackenzie.

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 bazowe: www.Ime.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 pochodza i bazujg
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 materialu wymaga wczesniejszej pisemnej zgody KGHM. Aby ja
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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