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= Miedz: MiedZ byta jedynym gtébwnym metalem, ktérego gietdowa
wycena w ostatnich dwodch tygodniach spadta, czego gtéwnym
powodem byly rosngce zapasy. Podczas gdy ilo$¢ materiatu
w magazynach COMEX w zasadzie sie nie zmienita, a zapasy SHFE
spadty o 29 tys. ton od 3 czerwca, sktady LME w tym samym okresie
zanotowaty wplywy w wysokosci 57 tys. ton (wzrost o 37%),
a najwieksze ruchy miaty miejsce w Azji (str. 2).

= Metale szlachetne: Ostatnie dwa tygodnie kolejny raz w tym roku
byty bardzo pozytywne dla metali szlachetnych. Cena ziota zyskata
w tym okresie 5%, podczas gdy notowania srebra wzrosty o 7,1%.
Nadchodzace brytyjskie referendum w sprawie pozostania kraju
w Unie Europejskiej wspiera ceny metali szlachetnych. Chinskie
rezerwy ztota na koniec ubiegtego miesigca pozostaty na tym samym
poziomie w stosunku do poprzedniego miesigca (str. 4).

» Strefa euro: Europejski Bank Centralny (ECB) zdecydowat nie
zmienia¢ parametréw swojej polityki monetarnej, a Mario Draghi po
raz kolejny zaapelowat o wsparcie ze strony innych obszaréw
gospodarki. Prognozy inflacji pozostaty w zasadzie niezmienione,
sugerujgc brak wiary w trwatos¢ obecnie zauwazalnej poprawy
aktywnosci gospodarczej (str. 5).

Zapasy LME w Azji rosng zaskakujaco szybko, wywierajac presje na
cene miedzi (zapasy miedzi LME, tys. ton, wiecej na str. 2)

450 -
e EUrOpa e Ameryka — AZ]Q
400 -
350 -
300 -
250 -
200 ~
’N

150 - £

100 A

\5-’

50 +

0 T T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Zrédto: Bloomberg, KGHM |

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na konicu dokumentu (str. 10)

na dzien: 13 czerwca 2016

| Kluczowe ceny rynkowe

Cena 2-tyg. zm.

LME (USD/t)
V¥ Miedz 4 504,00 -4,7%
A Nikiel 8 950,00 6,9%
LBMA (USD/troz)
A Srebro 17,32 6,3%
A Ztoto 1 275,50 4,9%
Waluty
A EUR/USD 1,1304 1,2%
V¥ EUR/PLN 4,3558 -1,1%
V¥ USD/PLN 3,8545 -2,2%
V¥ USD/CAD 1,2736 -2,1%
V¥ USD/CLP 678,18 -1,3%
Akcje
Vv KGHM 59,85 -4,5%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 8) |

| Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za
Wl PKB (sa, rdr) lkw. 1,7% A
PMI w przemyéle (Caixin) Maj 49,2 ¥
E PMI w przemysle Maj 50,7 A
s CP! (rdD) Maj -1,0% A
Bl rxs(an Mar  1,1% ¥

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 6) |
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Contango pojawito sie po raz pierwszy od
lutego

Miedz

MiedZz byla jedynym giéwnym metalem, ktérego gieldowa wycena
w ostatnich dwéch tygodniach spadta, czego giéwnym powodem byly
rosngce zapasy. Podczas gdy ilos¢ materialu w magazynach COMEX
w zasadzie sie nie zmienita, a zapasy SHFE spadly o 29 tys. ton od
3 czerwca, sktady LME w tym samym okresie zanotowaly wplywy
w wysokosci 57 tys. ton (wzrost 0 37%) - najwieksze w Azji.

Azjatyckie magazyny LME gromadza surowiec

Premia ceny natychmiastowej miedzi nad trzymiesiecznymi forwardami spadta
ponizej zera 7 czerwca, po raz pierwszy od lutego, po tym jak 43 tys. ton miedzi
zwiekszyto zapasy gietdowe w jedynie dwa dni, co jest najwieksza takg zmiang
od ponad dekady. Nagta dostawa metalu do azjatyckich sktadéw po raz kolejny
rozpalita wiec obawy o popyt na surowiec najwiekszego $wiatowego
konsumenta i obnizyta ceny surowca. W opinii handlujagcych metalem wiekszo$¢
miedzi pochodzi z Chin, co wskazuje na stabnace zapotrzebowanie z tego kraju
oraz wycofywanie sie z umow pozyczek, ktérych zabezpieczeniem jest metal.
Najwieksza, w ujeciu procentowym, zmiana od lipca 2005 r. zwiekszyta takze
obawy, ze nadwyzka surowca bedgca w obrocie moze zala¢ rynek.
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Zrédto: Bloomberg, KGHM

Azjatyckie zapasy LME rosty
w Singapurze, Johor, Tajwanie i Korei Pid.

Metal Bulletin wskazuje natomiast, ze rosngce zapasy mogg by¢ konsekwencjg
duzych premii, oferowanych przez niektére z firm magazynowych. Premie takie,
w wysokosci 50-65 USD/t, oferowaty spoétki w Singapurze (tu notowano
najwyzsze), a takze w Johor, Tajwanie i Korei Ptd. Wielu lokalnych uczestnikéw
rynku podejrzewa takze, ze tak duza dostawa miata na celu wywota¢ na rynku
contango (sytuacje, w ktérej cena na rynku natychmiastowym znajduje sie
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ponizej trzymiesiecznej), co z kolei ma podwyzszy¢ premie w regionie. Zapasy
LME ogoétem na koniec 10 czerwca wzrosty o 57 tys. ton do 201 675 ton.
Wiekszo$¢ dostaw zanotowano w magazynach w Singapurze - wzrost zapasow
0 174% (do 62 425 t), Korei Ptd: Gwangyang - o0 97% (do 13800 t) i Busan -
061% (do 29975 t) oraz Kaohsiung w Tajwanie - o 36% do 14350 t. Inni
uczestnicy rynku wypowiadali sie, ze te dostawy to materiat, ktéry ptynat do
Chin, ale zostat przeniesiony do innych krajow ze wzgledu na niskie premie
w Szanghaju.

Eksport miedzi z Chin w okresie styczen-kwiecien wyniést 75495 t, o 7,15%
mniej rdr. Jednak w samym kwietniu, sprzedaz metalu za granice wzrosta
0 37,55% rdr i wyniosta 32 371 t. Zapasy metalu w magazynach wolnoctowych
w Szanghaju, wedtug danych Metal Bulletin, wynoszg obecnie 629 tys. ton, cho¢
w pazdzierniku byto to jeszcze tylko 250 tys. ton.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

» Podaz miedzi w Chile spadta w kwietniu z powodu duzych opadéw deszczu
w centralnej czesci kraju oraz wcigz pogarszajacej sie jakosci rudy. Chile
wyprodukowato w kwietniu 432 277 ton czerwonego metalu, o 8,2% mniej
rdr. W potowie miesigca, z powodu El Nino, Anglo American i Codelco
tymczasowo wstrzymaty wydobycie w dwéch duzych kopalniach, w ktérych
rocznie wydobywa sie 880 tys. ton surowca. Od stycznia do kwietnia
z chilijskich kopalh wyprodukowano 1,83 mIn ton miedzi, o 4,7% mniej niz
w analogicznym okresie 2015 r.

= Wedtug agencji Reutera, National Iranian Copper Industries Company
(NICICo) jest bliska zapewnienia miedzynarodowego finansowania inwestycji
w nowe moce wydobywcze i hutnicze, po zniesieniu sankcji natozonych na
kraj. NICICo pracuje nad sfinansowaniem planu, ktérego rezultatem ma by¢
zwiekszenie produkcji miedzi rafinowanej z 200 tys. ton do 400 tys. ton
w2018 r. Wtym okresie spétka zamierza zwiekszy¢ réwniez produkcje
koncentratu czerwonego metalu z 1,2 min ton do 1,5 min ton oraz kwasu
siarkowego z 60 tys. ton do 1,5 mIn ton rocznie. Firma sprzedaje okoto
potowe swoich wyrobow na rynku krajowym.

= Codelco, najwiekszy na Swiecie producent miedzi, zanotowat w pierwszych
trzech miesigcach roku strate w wysokosci 151 min USD i poinformowat
o tym, ze spodziewa sie dalszego pogorszenia sytuacji na rynku. Panstwowe
przedsiebiorstwo wyprodukowato w pierwszym kwartale 437 tys. ton miedzi
z wsadow wiasnych, co jest wynikiem o 11% wiekszym niz w | kw. 2015 r. -
odzwierciedlajagcym wyzsze wydobycie w kopalni Chuquicamata (wzrost
035% do 66 tys. ton), El Teniente (wzrost o 85% do 128 tys. ton) oraz
Ministro Hales (wzrost o 19% do 63 tys. ton). Wyzsza produkcja byta mozliwa
pomimo dalszego spadku zawartosci metalu w urobku, do najnizszego
w historii  poziomu. Wliczajgc udziaty spétki w innych firmach,
w szczegblnosci w nalezgcej do Freeport McMoRan kopalni El Abra oraz
zarzadzanych przez Anglo American El Soldado i Los Bronces, produkcja
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Analitycy uwazajg, ze ztoto moze byc
najwiekszym beneficjantem w krotkim
terminie jesli wygra opcja wyjscia.

Chinskie rezerwy ztota opublikowane na
koniec ubiegtego miesigca pozostaly na
tym samym poziomie w stosunku do
poprzedniego miesigca.

Biuletyn Rynkowy | 13 czerwca 2016

wzrosta o 8,6% do 470 tys. ton. Sprzedaz miedzi w | kwartale zwiekszyta sie
029% do 483653 ton, podczas gdy molibdenu, kluczowego dla wielu
kopalni produktu ubocznego wzrosta o 21% do 8 282 ton. Przychody ze
sprzedazy zwiekszyly sie jednak jedynie o 4% i wyniosty 2,1 mld USD,
odzwierciedlajac nizsze ceny surowcéw.

Metale szlachetne

Ostatnie dwa tygodnie kolejny raz w tym roku byly bardzo pozytywne dla
metali szlachetnych. Cena ztota zyskata w tym okresie 5%, podczas gdy
notowania srebra wzrosty o 7,1%. Nadchodzace brytyjskie referendum w
sprawie pozostania kraju w Unie Europejskiej wspiera ceny metali
szlachetnych. Chinskie rezerwy ziota na koniec ubieglego miesigca
pozostaty na tym samym poziomie w stosunku do poprzedniego miesigca.

Obawy o Brexit napedzajg ceny metali szlachetnych

Obawy o potencjalny wptyw brytyjskiego referendum, ktére odbedzie sie za
mniej niz dwa tygodnie, dotyczace wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej
wywotujg duzg zmiennos¢ na rynku, co zacheca inwestoréw do kierowania
kapitatu do aktywéw ,safe haven' takich jak zioto. Wedtug ankiety
przeprowadzonej przez tygodnik ,The Economist” 43% Brytyjczykéw jest za
wyjsciem z Unii Europejskiej, a 42% chciatoby w niej pozostac.

Jesli w referendum wygra opcja wyjscia z Unii Europejskiej, uczestnicy rynku sa
przekonani, ze najwiekszym beneficjentem w krétkim terminie bytoby ztoto,
gdyz na rynku pojawita by sie duza niepewnos¢.

Czy Chiny przestaja kupowac ztoto?

Ostatnie dane wychodzgce z Chin sugerujg, ze kraj ten ograniczyt zakupy ztota
do swoich rezerw w maju. Informacja z Banku centralnego Chin wskazuje, ze
wielkos$¢ rezerw pozostata na niezmienionym poziomie 58,14 min uncji (1 808
ton) na koniec ubiegtego miesigca. Nie ma jednoznaczniej opinii na rynku, czy
to oznacza koniec zakupdw, czy raczej czasowe wstrzymanie zakupow. Czes¢
analitykébw uwaza, ze wzrost ceny ztota obserwowany od poczatku roku,
spowodowat nizszg aktywnos$¢ banku centralnego, ktéra od lipca ubiegtego
roku publikowana jest na rynku co miesigc.

Wczesniej Chiny publikowaty wielko$ci swoich rezerw ztota, co pie¢ - szes¢ lat,
co byto oceniane przez rynek jako préba ukrycia wtasciwego poziomu zapaséw
na rynku. Nawet w tej chwili czes¢ analitykéw uwaza, ze zasoby, ktére sg w
posiadaniu Chin sg znaczaco wieksze niz raportowane do IMF, ale znajdujg sie
na ukrytych, nieraportowanych kontach. Wedtug niektérych oszacowan
catkowite rezerwy moga by¢ nawet dwa/trzy razy wyzsze od oficjalnych, a nie
brakuje gltoséw, ze sg blisko lub przewyzszajg oficjalne zasoby Standéw
Zjednoczonych, ktére wynosza 8 133,5 tony.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

ECB w zasadzie nie zmienit swoich
prognoz inflacji

Draghi po raz kolejny zaapelowat
o wsparcie ze strony innych polityk

Luzowanie iloSciowe potrwa do marca
2017 r. lub nawet dtuzej

Strefa euro: W ECB nic nowego

Europejski Bank Centralny (ECB) zdecydowat nie zmienia¢ parametréw
swojej polityki monetarnej, a Mario Draghi po raz kolejny zaapelowat
o wsparcie ze strony innych obszaréw gospodarki. Prognozy inflacji
pozostaly w zasadzie niezmienione, sugerujac brak wiary w trwatos¢
obecnie zauwazalnej poprawy aktywnosci gospodarcze;j.

Mario Draghi opublikowat niezmienione w zasadzie od ostatniej rewizji
prognozy inflacji w strefie euro, pomimo pojawiania sie pozytywnych efektéw
pakietu stymulacyjnego i jednoczesnie wezwat rzady krajow cztonkowskich do
odegrania wiekszej roli we wspieraniu ozywienia. W ocenie prezesa ECB
.0zywienie gospodarcze nadal jest ograniczane przez nastroje w krajach
rozwijajgcych sie, restrukturyzacje bilanséw firm w wielu sektorach, a takze zbyt
wolne wprowadzenie reform strukturalnych”. W ocenie banku inflacja wyniesie,
podobnie jak w marcowej projekcji, srednio 1,3 procent w 2017 r. oraz 1,6%
w2018 r., a wiec wcigz nie osiggnie celu w postaci 2 procent. Prognoza na rok
biezacy zostata natomiast podniesiona z 0,1 procent do 0,2 procent, gtéwnie ze
wzgledu na odbicie cen ropy. Jest wiec to pierwszy od roku przypadek, kiedy
ECB nie obnizyt swoich prognoz, jednak brak rewizji w gére jest niepokojacy,
poniewaz poprzednie prognozy nie uwzgledniaty jeszcze efektéw zwiekszonego
programu stymulacyjnego.

Draghi podkreslit, ze ,polityka monetarna skupia sie na utrzymywaniu
stabilnosci cen w Srednim terminie i obecnie wspiera aktywnos¢ ekonomiczng”,
ale ,by odnies¢ petne korzysci z wprowadzanych w sferze monetarnej dziatan,
inne obszary muszg przyczynia¢ sie do ozywienia w duzo wiekszym stopniu,
zaréwno na poziomach krajowych jak i europejskim”. Rada Gubernatoréw ECB
w poprzedzajgcej wypowiedzi prezesa decyzji pozostawita stopy na
niezmienionym poziomie, tj. gtdwna stopa refinansowa wcigz wynosi 0,0%,
a depozytowa -0,4%. Program skupu obligacji korporacyjnych, ktéry jest czescig
tzw. luzowania iloSciowego i znakiem, ze bank centralny widzi potrzebe jeszcze
szerzej zakrojonego zakupu aktywdw, rozpocznie sie 8 czerwca.

Prezes ECB potwierdzit réwniez, ze skup aktywéw trwat bedzie przynajmniej do
marca 2017 r. Wiekszos¢ ekonomistéw zapytanych przez Bloomberga uwaza
jednak, ze program ma duze szanse zosta¢ przedtuzony poza te ramy czasowe.
22 czerwca rozpocznie sie takze nowy program czteroletnich pozyczek
udzielanych bankom.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Odczyt ' Poprzednio Konsensus 2
Chiny *
DATATA) 01-cze  Oficjalny PMI w przemyséle Maj 50,1 = 50,1 50,0
SO0 01-cze  PMI w przemysle wg Caixin Maj 492 VvV 49,4 492 O
SO 08-cze Bilans w handlu zagranicznym (mld USD) Maj 50,0 45,6 557 w
o0 08-cze Eksport (rdr) Maj 41% VWV -1,8% -4,0% -
SOOD 09-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 20% VYV 2,3% 22% -
DATA 09-cze  Inflacja producencka (rdr) Mayj -2,8% -3,4% -3,2%
> Nowe kredyty w juanie (mld CNY) Maj -- 556 750
< 07-cze Rezerwy walutowe (mld USD)# Maj 3192 V¥V 3220 3200 w
Polska P
SO0 31-maj PKB(rdr)-dane finalne | kw. 30% = 3,0% -
SO0 31-maj  PKB (kdk) - dane finalne | kw. -0,1% = -0,1% -
SOO0 31-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Maj -1,0% -1,1% 09% w
> 31-maj  Oczekiwania inflacyjne - ankieta NBP Mayj 02% = 0,2% 02% O
SO0 01-cze PMI w przemysle Maj 52,1 51,0 51,8
SODO0 08-cze  Gtéwna stopa procentowa NBP Cze 1,50% = 1,50% 1,50% O
USA =
SOOD 31-maj Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm) Kwi 0,2% 0,1% 02% O
SODD 31-maj Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr) Kwi 1,6% = 1,6% 1.6% O
OO0 31-maj Dochéd osobisty (sa, mdm) Kwi 04% = 0,4% 04% O
o0 31-maj  Wydatki osobiste (sa, mdm)# Kwi 1,0% 0,0% 0,7%
> 31-maj Indeks cen mieszkan S&P/CaseShillert Mar 185 183 184
> 31-maj Indeks aktywnosci sektora wytwoérczego Dallas Fed Maij -208 'V -13,9 -80 w
SO0 01-cze PMI w przemysle - dane finalne Maj 50,7 50,5 50,5
DDA O01-cze  Indeks|ISM Manufacturing Maj 51,3 50,8 50,3
[ATA) 03-cze  Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)¥ Maj 380 V¥ 123 160 w
[ATA) 03-cze  Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Maj 97% = 9,7% --
[ATA) 03-cze  Stopa bezrobocia (gtéwna) Maj 47% YV 5,0% 49% -
> 03-cze  Srednie zarobki godzinowe (rdr) Maj 25% = 2,5% 25% O
SO0 03-cze PMI ogdlny (composite) - dane finalne Maj 50,9 50,8 -
SO0 03-cze PMI w ustugach - dane finalne Maj 51,3 51,2 514 w
OO0 03-cze Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne Kwi 34% = 3,4% -
DATA 10-cze  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Cze 943 WV 94,7 94,0
Strefa euro
[A] 30-maj Indeks pewnosci ekonomicznejt Maj 105 104 104
[A] 30-maj Indeks pewnosci przemystowejf Maj -36 = -3,6 -35 w
> 30-maj Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Maj -70 = -7,0 -70 O
> 30-maj  Wskaznik klimatu biznesowego¥ Maj 0,3 0,2 0,2
<& 31-maj Podaz pienigdza M3 (rdr) Kwi 46% WV 5,0% 50% w
SOOD 31-maj Inflacja bazowa (rdr) - szacunek Maj 0,8% 0,7% 08% O
SO00 31-maj Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Maj -0,1% -0,2% -01% O
S0 31-maj  Stopa bezrobocia Kwi 102% = 10,2% 102% O
SO0 01-cze PMI w przemysle - dane finalne Maj 51,5 = 51,5 51,5 O
o0 02-cze Inflacja producencka (rdr)$ Kwi -44% WV -4,1% A% -
SOOOD 02-cze Gtéwna stopa procentowa (refinansowa) ECB Cze 0,00% = 0,00% 0,00% O
SOSOS 02-cze Stopa depozytowa ECB Cze -04% = -0,4% -04% O
SO0 03-cze  PMI ogdlny (composite) - dane finalne Maj 53,1 52,9 52,9
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01-cze
03-cze

08-cze

30-maj
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09-cze

10-cze

Publikacja Okres Odczyt"' Poprzednio Konsensus 2
Strefa euro
PMI w ustugach - dane finalne Maj 53,3 53,1 53,1
Sprzedaz detaliczna (rdr)# Kwi 1,4% WV 1,8% 21%
PKB (sa, rdr) - dane finalne | kw. 1,7% 1,5% 1,5%

PKB (sa, kdk) - dane finalne | kw. 0,6% 0,5% 0,5%
Naktady na aktywa trwate (kdk)* 1 kw. 08% WV 1,4% 1,1%
Niemcy [
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Maj 0,0% -0,3% -0,1%
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Maj 0,1% -0,1% 01% O
Sprzedaz detaliczna (rdr)# Kwi 2,3% 0,6% 1,7%

PMI w przemysle - dane finalne Maj 521 WV 52,4 524 w
PMI ogdlny (composite) - dane finalne Maj 545 V¥ 54,7 547 @
Zamoéwienia w przemysle (wda, rdr)# Kwi -05% WV 2,4% 0,6% w
Produkcja przemystowa (wda, rdr)$ Kwi 1,2% 0,4% 1,0%
Francja l l
PKB (rdr) - dane wstepne | kw. 1,4% 1,3% 1,3%
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Maj 0,0% -0,1% 0,0% O
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Maj -0,1% -0,2% -01% O
PMI w przemysle - dane finalne Maj 48,4 48,3 48,3

PMI ogdlny (composite) - dane finalne Maj 509 V¥ 51,1 51,17 w
Produkcja przemystowa (rdr) Kwi 1,9% -0,8% 1,0%
Wtiochy l l
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Maj -0,3% -0,4% -03% O
PKB (wda, rdr) - dane finalne | kw. 1,0% = 1,0% 1,0% O
PMI w przemysle Maj 524 VWV 53,9 530 w
PMI ogdlny (composite) Maj 508 WV 53,1 525 w
Produkcja przemystowa (wda, rdr) Kwi 1,8% 0,5% 1,0%
Wielka Brytania i:; :ﬁ,
PMI w przemysle (sa)+ Maj 50,1 49,4 49,6

PMI ogdlny (composite) Maj 53,0 51,9 52,3
Produkcja przemystowa (rdr) Kwi 1,6% -0,2% -0,4%
Japonia o
Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Kwi -35% WV 0,2% -5,0%

PMI w przemysle - dane finalne Maj 47,7 47,6 --

PMI ogdlny (composite) Maj 49,2 48,9 -

PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane finalne | kw. 1,9% 1,7% 1,9% O
Chile |+ -
Produkcja miedzi ogétem (tony) Kwi 432277 'V 488 759 -
Produkcja wytworcza (rdr) Kwi -12% 2,7% -08% w
Aktywnos$¢ ekonomiczna (rdr)* Kwi 07% V 2,2% 1,9% w
Eksport miedzi (min USD) Maj 2274 2166 -
Wynagrodzenie nominalne (rdr) Kwi 53% V 5,4% 5,2%
Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 42% = 4,2% 43% =
Kanada I*
PKB (rdr)+ Mar 1,1% WV 1,4% 1,4%
Wykorzystanie mocy produkcyjnych# I kw. 81,4% 80,9% 81,3%
Zmiana zatrudnienia netto (tys.) Maj 13,8 -2.1 1,8

' 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.
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 podstawowych i szlachetnych, kursy walutowe oraz pozostate wazne czynniki rynkowe

- (na dzien: 10-cze-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

4 504,00
15 300,00
8 950,00
1 584,00
17 225,00
2 076,00
1727,00

17,32
1 275,50

996,00
554,00

1,1304
4,3558
3,8545
1,2736
6,5624
678,18

0,656
-0,263
1,680
1,135
-0,023
1,995

49,07
48,89
151,13

17,03
88,94
2 096,07
9 834,62
2927,16
1782,02
59,85

v

4 4 444

4 <

v
v

2 tyg.

-4,7%
0,0%
6,9%
2,1%
6,0%
9,1%
1,9%

6,3%
4,9%

1,2%
1,5%

1,2%
-1,1%
-2,2%
-2,1%
0,0%
-1,3%

-0,02
0,00
0,00

-0,21

-0,03
0,05

-0,5%
-0,1%
1,2%

3,91
4,1%
-0,1%
-4,4%
3,8%
-3,1%
-4,5%

pocz. kw. pocz. roku

v

v
v
v
v

" 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 °

-7,2%
25,4%
8,1%
6,2%
1,9%
16,3%
1,3%

12,6%
3,1%

2,0%
-2,6%

-0,7%
2,0%
2,5%

-1,8%
1,7%
0,5%

0,03
-0,02
0,01
-0,04
-0,05
0,22

28,0%
26,3%
29,2%

3,08
12,8%
1,8%
-1,3%
-2,6%

-10,8%
-21,4%

v

<4 <

<

4 4 € <

|

4 4 € <

-4,2%
27,5%

3,3%

5,1%
18,0%
29,8%
-4,2%

25,3%
20,1%

14,2%
1,3%

3,8%
2,2%
-1,2%
-8,0%
1,1%
-4,5%

0,04
-0,13
-0,04
-0,60
-0,35

0,01

32,5%
36,8%
40,5%

-1,18
13,2%
2,6%
-8,5%
-17,3%
-4,1%
-5,7%

1 rok

-23,7%
-6,1%
-33,5%
-6,9%
14,1%
-2,3%
-8,9%

4 4 < «

4 <

9,1%
8,2%

Vv -10,1%
Vv -257%

0,6%
5,0%
4,7%
3,4%
57%
8,6%

0,37
-0,25
-0,02
-0,72
-0,56
-0,52

4 €4 € € <

v -19,3%
Vv -23,3%
v -21,3%

4,18
-12,4%
-0,6%
-13,2%
-42,8%
-25,2%
-47,5%

4 4 € € € <

od poczatku kwartatu; pocz. roku

Od poczatku roku 2

Srednia Min. Maks.
4707,42 4 310,50 5103,00
12901,80 11 750,00 15 300,00
8 610,36 7 710,00 9 555,00
1 535,69 1 453,00 1 673,00
16 114,55 1323500 17 625,00
1770,29 1 453,50 2 076,00
1 734,06 1 597,00 1 896,50
15,60 13,58 17,86
1212,15 1 077,00 1 294,00
956,72 814,00 1 081,00
545,41 470,00 628,00
1,1154 1,0742 1,1569
4,3618 4,2355 4,4987
3,9109 3,7193 4,1475
1,3351 1,2544 1,4589
6,5279 6,4536 6,5948
690,89 657,90 730,31
0,633 0,612 0,686
-0,217 -0,264 -0,132
1,681 1,670 1,720
1,273 1,045 1,709
0,057 -0,035 0,309
1,871 1,735 2,040
38,53 26,21 51,23
39,37 26,39 51,33
120,22 86,44 156,18
17,81 13,10 28,14
79,85 72,88 89,94
2 007,60 1 829,08 2 119,12
9 825,82 8 752,87 10435,73
2 916,51 2 655,66 3 361,84
1 842,53 1674,57 1 999,93
65,57 52,29 77,00

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

1000

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

m SHFE (182,3) 450 Zrealizowane warranty (42,3)
900 e Europa (18,0)
COMEX (53,9) 400 e Ameryka (45,4)
800 = LME (210,7) 350 =—Aza (147.3)
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 2015 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)

8 000

7 500

7 000

6 500

6 000

5 500

5000

4 500

4000

sty-15

Price (USD/t)

e Price (PLN/t)

eeseee Sr.roczna(USD/t)
eessee Sr.roczna (PLN/t)

maj-15

wrz-15 sty-16 maj-16

rodto: Bloomberg, KGHM

24000

22 000

20000

18 000

16 000

14 000

12 000

40

35

30

25

20

15

e Srebro (LBMA) «-------- Cenaztota do ceny srebra r %0

Zrédto: Bloomberg, KGHM

USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p.
1,50 EUR/USD Indeks dolara (DXY, odwr. skala)
1,45 -

1,40

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

09$)

1,00 — T — T — T — T — T —
2012 2013 2014

rodto: Bloomberg, KGHM

105

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

420 4 USD/PLN EUR/PLN r a2
4,00 5,00
3,80 4,80
3,60 4,60
3,40 4,40
3,20 4,20
3,00 4,00
2,80 ——————————————— — L 3,80
2012 2013 2014 2015 2016

Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 30 maja - 12 czerwca 2016 r.

= 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.

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.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 Miedz 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 MiedZz 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 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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