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Metale Szlachetne: W dniach 16-18 pazdziernika w Singapurze
odbywata sie konferencja zorganizowana przez LBMA. Uczestnicy
rynku metali szlachetnych zgromadzili sie w celu wymiany opinii na
temat szans i zagrozen dla rynku kruszcow. Wedtug analitykéw GFMS
(Thomson Reuters) fizyczny popyt na ztoto spadt prawie o jedng
trzecia w ciggu trzeciego kwartatu biezgcego roku, po tym jak
wzrastajgce ceny bizuterii wyhamowaty zakupy na kluczowych
rynkach w Chinach i Indiach (str. 2).

Miedz: W przeddzien Tygodnia LME (LME Week) wielu analitykow
rynku towarowego prébuje znalez¢ odpowiedZ na pytanie co moze
wydarzy¢ sie na rynku miedzi, ktéra od poczatku roku pod wzgledem
cenowym  byta  najwiekszym  maruderem  posréd  metali
podstawowych. Pomimo dynamicznie rosnacej podazy czerwonego
metalu, wielu uczestnikow rynku uwaza, ze po 5-letnim okresie
spadkéw cenowych, warto$¢ miedzi ustabilizowata sie i przestata
spadac (str. 3).

Rynek frachtu: Brytyjski Financial Conduct Authority (FCA) zatwierdzit
warte 87 min GBP (ok. 107 min USD) przejecie gietdy London Baltic
Exchange przez Singapore Exchange (SGX) (str. 4).

Srednia cena mieszkan w Chinach w dalszym ciaggu na fali rosnacej

——Srednia cena mieszkan w Chinach dla: 100 najwiekszych miast
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Prosze o zapoznanie sie z nota prawng na konicu dokumentu (str. 10)

na dzieh: 31 pazdziernika 2016

| Kluczowe ceny rynkowe

Cena 2-tyg. zm.

LME (USD/t)

A Miedz 4 787,00 2,5%

V¥ Nikiel 10 340,00 -0,9%
LBMA (USD/troz)

A Srebro 17,61 0,8%

A Zitoto 1 273,00 1,7%
Waluty

V¥ EUR/USD 1,0922 -0,7%

A EUR/PLN 4,3293 0,8%

A USD/PLN 3,9696 1,9%

A USD/CAD 1,3385 1,6%

Vv USD/CLP 651,65 -2,9%
Akcje

A KGHM 71,80 2,9%

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

| Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za

PKB (rdr) Mkw. 6,7% -
Prod. przemystowa (rdr)  Wrz 32% V
Prod. przemystowa (mdmr Wrz 0,1% A
HICP (rdr) Paz 0,7% A
Produkcja miedzi (t) Wrz 460986 A
Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 6) |
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Konsensus uczestnikéw konferencji w
Singapurze byt przekonany o kontynuacji
wzrostéw cenowych w kolejnym roku

Spadek popytu fizycznego na ztoto

Metale Szlachetne

W dniach 16-18 pazdziernika w Singapurze odbywata sie¢ konferencja
zorganizowana przez LBMA. Uczestnicy rynku metali szlachetnych
zgromadzili sie¢ w celu wymiany opinii na temat szans i zagrozen dla rynku
kruszcow. Wedtug analitykéw GFMS (Thomson Reuters) fizyczny popyt na
zloto spadt prawie o jedna trzecia w ciggu trzeciego kwartatu biezgcego
roku, po tym jak wzrastajace ceny bizuterii wyhamowaly zakupy na
kluczowych rynkach w Chinach i Indiach.

Konferencja London Bullion Market Association (LBMA)

W dniach 16-18 pazdziernika w Singapurze odbyta sie konferencja
zorganizowana przez LBMA. Uczestnicy rynku metali szlachetnych zgromadzili
sie w celu wymiany opinii na temat szans i zagrozen dla rynku kruszcéow. Wéréd
rekordowej ilosci uczestnikédw tegorocznej edycji znalezZli sie przedstawiciele
firm gorniczych, hutniczych, jubilerskich oraz instytucji finansowych
zaangazowanych w rynek metali szlachetnych. Posréd omawianych tematow
szczegblng uwage zwrdcity: deflacja, aktywnos$¢ bankéw centralnych oraz
regulatoréw rynkéw, Brexit, rosngce zjawisko populizmu politycznego oraz
popyt na kruszce ze strony odbiorcédw chinskich. Istotnym punktem byta
réowniez przysztos¢ ceny referencyjnej dla ztota, po tym jak tradycyjne metody
jej ustalania zostaty porzucone. Wiodacg role w tym aspekcie odgrywaja
zaréwno LBMA jak i LME (London Metal Exchange).

Ankieta przeprowadzona wséréd  uczestnikow  konferencji  wskazata
przewidywang cene ztota w pazdzierniku 2017 roku (czyli w przysztym roku) na
poziomie 1 347 USD/troz, okoto 80 USD/troz wyzej niz cena biezaca (+6%).
Prognoza dla srebra wyniosta 20,9 USD/troz, czyli ok 3 USD wyzej niz obecne
kwotowanie (+18%). Delegaci byli réwniez optymistycznie nastawieni do
ksztattowania sie cen platyny. Prognoza na poziomie 1 055 USD/troz stanowi
12% wzrostu w stosunku do obecnej ceny tego kruszcu, cho¢ z dyskusji podczas
konferencji oraz w trakcie sesji London Platinum and Palladium Market
wyraznie dato sie zauwazy¢ bardziej negatywny sentyment uczestnikéw do
rynku platyny. Prognoza ceny palladu na pazdziernik 2017 wyniosta 752,5
USD/troz (+18%). Chociaz wyniki ankiety czesto nie znajdujg potwierdzenia w
realnym ksztattowaniu sie cen w przysztosci, ciezko podwazy¢ rynkowy
konsensus wsrdd uczestnikédw konferencji, uwzgledniajacy ryzyka finansowe i
geopolityczne oraz obawy, co do trwatosci popytu w Chinach i Indiach, wsréd
gtéwnych czynnikéw ksztattujgcych ceny metali szlachetnych w przysztosci.

Nizszy popyt na ztoto - raport Reuters GFMS
Wedtug analitykéw GFMS (Thomson Reuters) fizyczny popyt na ztoto spadt
prawie o jedng trzecig w ciggu trzeciego kwartatu biezgcego roku, po tym jak
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wzrastajgce ceny bizuterii wyhamowaty zakupy na kluczowych rynkach w
Chinach i Indiach. Nadwyzka netto na rynku ztota uksztattowata sie na poziomie
najwyzszym od 2005 roku, przy zmniejszonym popycie widocznym réwniez w
aktywach finansowych opartych na ztocie. Prognoza dot. cen wskazuje na ich
ustabilizowanie w korcéwce roku 2016 na nizszym poziomie 1240 USD/oz oraz
$rednig roku 2017 na poziomie 1420 USD/oz. Wyniki walki wyborczej w USA
pomiedzy kandydatkg Demokratéw Hillary Clinton oraz kandydatem
Republikanéw Donaldem Trumpem, majaca swdj finat w listopadowych
wyborach oraz decyzja Wielkiej Brytanii o opuszczeniu Unii Europejskiej, s
brane pod uwage, jako gtéwne czynniki popytu na ztoto i w konsekwencji cen
tego kruszcu.

Konsumpcja ztota w postaci monet, sztabek i bizuterii zmniejszyta sie 0 30% w 3
kwartale biezacego roku w poréwnaniu z analogicznym okresem rok temu, przy
wzroécie obrotéw na rynku zilomu zlotonosnego o 20% motywowanym
wyzszymi cenami. Sprzedaz bizuterii na rynku chinskim spadta o 29% w
poréwnaniu z ubieglym rokiem, czego nie zréwnowazyt wzrost popytu z rynku
inwestycyjnego o 11%. Znaczgce spadki odnotowano takze na rynku indyjskim:
sprzedaz bizuterii zmniejszyta sie o 41% do poziomu 108 ton, przy
rownoczesnym spadku popytu ze strony inwestoréw o 60 procent do poziomu
22 ton. Sprzedaz ztomu ztotonosnego zwiekszyta sie ponad dwukrotnie, notujac
poziomy najwyzsze od 1999 roku. GFMS przewiduje wzrost popytu zaréwno na
rynku chinskim, jaki i w Indiach, w ostatnim kwartale 2016.

Miedz

W przeddzienh Tygodnia LME (LME Week) wielu analitykéw rynku
towarowego prébuje znalezé¢ odpowiedz na pytanie co moze wydarzyc¢ sie
na rynku miedzi, ktéra od poczatku roku pod wzgledem cenowym byta
najwiekszym maruderem posréd metali podstawowych. Pomimo
dynamicznie rosnagcej podazy czerwonego metalu, wielu uczestnikéw
rynku uwaza, ze po 5-letnim okresie spadkéw cenowych, wartos¢ miedzi
ustabilizowata sie i przestata spadac.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Chinskie Ministerstwo Przemystu i Technologii Informacyjnych (MIIT)
poinformowato, ze w ramach 13 Planu Piecioletniego, srednioroczna stopa
wzrostu wartosci dodanej w przemysle metali niezelaznych planowana jest
na 8%. Ponadto przewiduje sie, ze w latach 2016 - 2020, Srednioroczny
wzrost nominalnej konsumpcji miedzi rafinowanej wyniesie 3,3% W roku
2020, nominalna konsumpcja czerwonego metalu moze wynies¢ 13,5 min
ton, przy produkcji na poziomie 9,8 min ton.

= Swiatowa nadwyzka podazy miedzi rafinowanej w lipcu wyniosta 133 tys.
ton, przy deficycie na poziomie 106 tys. ton w czerwcu, wedtug najnowszego
wydania miesiecznika International Copper Study Group (ICSG). W ciggu
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FCA zatwierdzit przejecie London Baltic
Exchange za 87 min funtéw
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pierwszych siedmiu miesiecy 2016 roku rynek pozostawat w deficycie na
poziomie 264 tys. ton, przy 70 tys. ton deficytu w analogicznym okresie 2015
roku. Globalna produkcja miedzi rafinowanej w lipcu wyniosta 1,98 min ton,
a konsumpcja 1,85 min ton. Oficjalne zapasy w magazynach gietdowych w
Chinach zwiekszyty sie w lipcu o 123 tys. ton, przy spadku o 109 tys. ton
miesigc wczesniej.

= Zgodnie z raportem kwartalnym Hong Kong Exchanges & Clearing (HKEX)
zysk netto Londynskiej Gietdy Metali spadt o 11% w relacji rocznej w ciggu
pierwszych dziewieciu miesiecy biezacego roku do 152 min dolaréw z
poziomu 169 min dolaréw w poprzednim roku. Nizsze zyski sg gtéwnie
spowodowane 13-procentowym spadkiem z tytutu optat transakcyjnych w
okresie od stycznia do wrzesnia. Nizsze optaty transakcyjne sg zwigzane z
10-procentowym spadkiem $redniego obrotu dziennego metalami (average
daily volume - ADV), efektem rabatéw udzielonych w 3 kwartale 2015 roku
oraz redukcji stawek transakcyjnych dla poszczegélnych rodzajéw transakgji
zapoczatkowanych we wrzesniu 2016 roku. ADV handlowanych w okresie
raportowanym metali wyniosto 612,7 tys. lotbw wobec 681,6 tys. w
analogicznym okresie roku ubiegtego. Otwarte pozycje na rynku (market
open interest - MOI) wykazata dtuga pozycje netto (przewaga pozycji dtugich
nad krotkimi) na rynku metali na koniec wrzesnia na poziomie 2,27 min
lotdw, o 54% nizsza niz w poprzednim roku. W pierwszych trzech
kwartatach 2016 roku EBITDA spadta o 21%, natomiast koszty operacyjne
wzrosty o 13%. Gtéwnym powodem wyzszych kosztow jest zwiekszenie
zatrudnienia, co ma pomoc w osiggnieciu celéw strategicznych - zaréwno po
stronie rozwoju oferty produktowej jak i rozpoczeciu handlu metalami w
Chinach, oraz koszty zwigzane z obstuga prawna.

Rynek frachtu

Brytyjski Financial Conduct Authority (FCA) zatwierdzit warte 87 min GBP
(ok. 107 miIn USD) przejecie gietdy London Baltic Exchange przez Singapore
Exchange (SGX).

Brytyjski regulator zatwierdzit przejecie London Baltic

Exchange przez Gietde Singapurska

Brytyjski Financial Conduct Authority (FCA) zatwierdzit warte 87 min GBP (ok.
107 min USD) przejecie gietdy London Baltic Exchange przez Singapore
Exchange (SGX), po tym jak akcjonariusze wyrazili zgode na analizowang
transakcje miesigc wczedniej. Akwizycja jest kolejng odstong walki
konkurencyjnej po kolejnych prébach fuzji, sktadania ofert dot. przeje¢ oraz
nieudanych transakcji pomiedzy Swiatowymi gietdami. Bedgca prywatng
wiasnoscig Baltic Exchange - jedna z najstarszych londynskich instytucji
komercyjnych - poinformowata, ze regulator wyrazit zgode na transakcje 13
pazdziernika, co otwiera droge do kolejnych, koricowych etapéw przejecia.
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SGX poinformowata w $rode, ze zamkniecie transakgji jest planowane na koniec
listopada 2016 .

Baltic Exchange zostata zatozona w 1744 roku, jako forum umozliwiajgce
chartery statkow. Obecnie gietda udostepnia indeksy poréwnawcze globalnych
stawek transportowych, posiada takze platforme handlowa na rynku
derywatow towarowych. Dotychczasowi akcjonariusze Baltic Exchange
jednogtosnie zatwierdzili propozycje przejecia 26 wrzesnia. Po miesigcach
rozméw, SGX zaoferowata 160,41 GBP za kazda akcje. Ponadto akcjonariusze
otrzymaja 19,30 GBP na akcje ostatecznej dywidendy, co daje catkowitg wartosc¢
transakcji na poziomie 87 min funtow.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Okres Odczyt! Poprzednio Konsensus 2
Chiny o
> 18-paz  Nowe kredyty w juanie (mld CNY) Wrz 1220 949 1000
SODOD 19-paz  PKB(rdr) 11 kw. 67% = 6,7% 67% O
DADATATA DA 19-paz  PKB(sa, kdk)¥ 11 kw. 18% WV 1,9% 1,8% O
SO0 19-paz  Produkcja przemystowa (rdr) Wrz 61% WV 6,3% 64% w
SO 19-paz  Nakfady na $rodki trwate (skumul., rdr) Wrz 8,2% 8,1% 82% O
< 19-paz Sprzedazdetaliczna (rdr) Wrz 10,7% 10,6% 10,7% O
o0 27-paz  Zyskiprzedsiebiorstw przemystowych (rdr) Wrz 77% WV 19,5% --
Polska P
o0 18-paz Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr) Wrz 39% V 4,7% 45% -
<& 18-paz  Zatrudnienie (rdr) Wrz 3,2% 3,1% 3,1%
DALATATA) 19-paz Sprzedana produkcja przemystowa (rdr) Wrz 32% V 7,5% 3,5%
SO0 19-paz Sprzedazdetaliczna (rdr) Wrz 48% WV 5,6% 59% w
o0 19-paz Inflacja producencka (rdr) Wrz 0,2% -0,1% 02% O
< 21-paz  Wykonanie budzetu paristwa (skumul.) Wrz 37,7% 27,3% -
o0 25-paz Stopa bezrobociaf Wrz 83% V 8,4% 84% w
USA =
SO0 17-paz  Produkcja przemystowa (mdm)# Wrz 0,1% -0,5% 0,1% O
< 17-paz  Wykorzystanie mocy produkcyjnych# Wrz 75,4% 75,3% 756% -
DADATATA) 18-paz Inflacja konsumencka CPI (mdm) Wrz 0,3% 0,2% 03% O
DADATATA) 18-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 1,5% 1,1% 1.5% O
S0 20-paz Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Paz 97 V 12,8 5,0
SO0 24-paz  PMI w przemysle - dane wstepne Paz -- 51,5 51,5
> 25-paz Indeks sektora wytwoérczego Richmond Fed Paz -4,0 -8,0 -40 O
> 25-paz Indeks cen mieszkan S&P/CaseShiller# Sie 192 191 --
DALATA) 26-paz  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz 54,9 52,3 --
SO0 26-paz PMIwustugach - dane wstepne Paz 54,8 52,3 52,5
o0 27-paz Zamodwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepne# Wrz 01% WV 0,3% 00% w
DADATATA DA 28-paz PKB (zanualizowane, kdk) - szacunek 11 kw. 2,9% 1,4% 2,6%
o0 28-paz Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Paz 872 V 87,9 882 w
Strefa euro
SO0 17-paz  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalnet Wrz 0,4% 0,2% 04% O
DDA TATA) 17-paz Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Wrz 08% = 0,8% 08% O
DALATALADA) 20-paz Gioéwna stopa procentowa (refinansowa) ECB Paz 0,00% = 0,00% 0,00% O
OO0 20-paz Stopadepozytowa ECB Paz -04% = -0,4% -04% O
<& 21-paz Indeks pewnosci konsumentéw - szacunek Paz - 8,0 -8,2 -80 O
SO0 24-paz  PMI ogélny (composite) - dane wstepne Paz 53,7 52,6 52,8
SO0 24-paz  PMIw przemysle - dane wstepne Paz -- 52,6 52,7
DALATA) 24-paz PMI wustugach - dane wstepne Paz 53,5 52,2 52,4
<& 27-paz Podaz pienigdza M3 (rdr) Wrz 500 WV 51% 51% @
> 28-paz Indeks pewnosci ekonomicznej Paz 106 105 105
< 28-paz Indeks pewnosci przemystowejF Paz -0,6 -1,8 -1,6
> 28-paz Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Paz -80 - -8,0 -80 O
S 28-paz  Wskaznik klimatu biznesowegot Paz 0,6 04 0,5
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Waznos¢ Data Publikacja (o] ({5
Niemcy
DATATAS 24-paz  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz
DATATAS 24-paz  PMIw przemyséle - dane wstepne Paz
DATAS 25-paz Klimatw bizesie IFO Paz
DATA) 26-paz Indeks pewnosci konsumentéw GfK Lis
DATATATAS 28-paz Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Paz
SO0 28-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Paz
Francja
SO0 24-paz  PMI ogdélny (composite) - dane wstepne Paz
SO0 24-paz  PMI w przemysle - dane wstepne Paz
SODOD 28-paz PKB(rdr) - szacunek 11 kw.
DDA TATA] 28-paz  PKB (kdk) - szacunek 11 kw.
SO0 28-paz Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Paz
SO0 28-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Paz
Wiochy

Brak istotnych danych w tym okresie
Wielka Brytania
SOO0 18-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr)
SO0 19-paz Stopa bezrobocia (3-miesieczna)
SOOO0 27-paz PKB(rdr)-szacunek
SOOO0 27-paz  PKB (kdk) - szacunek

Japonia
SO0 17-paz  Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne
SO0 24-paz  PMI w przemyséle - dane wstepne
SO0 28-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr)
Chile
DATATATATAS 18-paz  Gtébwna stopa procentowa BCCh
SO0 28-paz Produkcja miedzi ogétem (tony)
SO0 28-paz Produkcja wytwoércza (rdr)
Kanada
DATATATA LA 19-paz  Giéwna stopa procentowa BoC
SO0 21-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Sie
11 kw.
11 kw.

Biuletyn Rynkowy | 31 pazdziernika 2016

Odczyt '

55,1
111
9,7
0,7%
0,8%

52,2
1,1%
0,2%
0,5%
0,4%

1,0%
4,9%
2,3%
0,5%

4,5%

-0,5%

3,50%
460 986
1,4%

0,50%
1.3%

52,8
54,3
110
10,0
0,5%
0,7%

52,7
49,7
1,3%
-0,1%
0,5%
0,4%

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

4,6%
50,4
-0,5%

3,50%
455 434
2,4%

0,50%
1.1%

Poprzednio Konsensus 2

53,3
54,4
110
10,0
0,7%
08% O

0 (¢

528 w
50,0
1,2%
0,3%
0,6%
0,5%

] L]
Al
0,9%

49% O
2,1%
0,3%

05% O

350% O

-2,0%
050% ©
14% -

' 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

sezonowo; wda = wyréwnany iloscig dni roboczych; f = poprzednie dane po rewizji.

Zrédto: Bloomberg, KGHM

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

\(na dzier: 28-paz-16)

LME (USD/t)

Miedz
Molibden
Nikiel
Aluminium
Cyna
Cynk
Otow

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. = dwoch tygodni; pocz. kw.

Cena

4 787,00
15 250,00
10 340,00

1701,50
20 875,00

2 374,00

2 048,00

17,61
1 273,00

972,00
616,00

1,0922
4,3293
3,9696
1,3385
6,7789
651,65

0,886
-0,313
1,720
1,349
0,014
2,135

48,70
47,97
153,85

16,19
85,91
2126,41
10 696,19
3104,27
1817,79
71,80

v
v

v

v

v

<

2 tyg.

2,5%
-1,6%
-0,9%

1,0%

6,6%

6,3%

2,8%

0,8%
1,7%

4,2%
-4,0%

-0,7%
0,8%
1,9%
1,6%
0,8%

-2,9%

0,00
0,00
0,00
0,05
0,07
0,07

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

0,07
-0,5%
-0,3%

1,1%

1,3%

5,7%
2,9%

Zmiana ceny °

Od poczatku roku 2

pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
v -0,9% 1.8% V -7.2% 472538 4310,50 5103,00
= 0,0% 27,1% 45,2% 14289,29 11 750,00 17 000,00
v -1,1% 193% VvV -1,3% 9 309,71 7 710,00 10 900,00
2,6% 12,9% 18,1% 1578,69  1453,00 1701,50
2,9% 43,0% 39,1% 17 340,98 1323500 20875,00
v -02% 48,4% 40,0% 1988,59 145350 2404,00
v -27% 13,7% 19,6% 1804,25 1597,00 210550
Vv -9,0% 27,4% 11,3% 17,18 13,58 20,71
v -37% 19,8% 10,8% 1260,77 1077,00 1 366,25
Vv -6,0% 11,5% Vv -2,1% 998,40 814,00 1182,00
Vv -14,7% 12,6% V¥ -85% 596,56 470,00 730,00
v -21% 03% Vv -0,1% 1,1149 1,0742 1,1569
0,4% 1,6% 1.3% 4,3539 4,2355 4,4987
3,0% 1,8% 1,9% 3,9055 3,7193 4,1475
20% VvV -33% 1,6% 1,3220 1,2544 1,4589
1,6% 4,4% 6,6% 6,5945 6,4536 6,7835
VvV -1,1% VvV -82% V -52% 678,82 645,22 730,31
0,03 0,27 0,56 0,705 0,612 0,890
v -001 v -018 w -025 -0,255 -0,313 -0,132
0,01 - 0,00 v -0,01 1,695 1,670 1,720
017 wv -039 v -017 1,221 0,928 1,709
016 v -032 v -026 -0,020 -0,183 0,309
0,20 0,15 0,33 1,887 1,735 2,170
1,0% 31,5% 5,7% 42,22 26,21 51,60
0,5% 34,2% 2,9% 42,88 26,39 51,56
0,8% 43,0% 4,5% 131,44 86,44 160,02
290 v -202 1,58 16,22 11,34 28,14
0,7% 9,4% v -1,1% 82,52 72,88 89,94
v -1,9% 4,0% 1,8% 2072,16  1829,08 2190,15
1.8% Vv -04% Vv -1,0% 10050,30 875287 10761,17
33% Vv -123% Vv -84% 296517 265566 3361,84
63% Vv -22% Vv -11,7% 180898 1674,57 1999,93
v -3,6% 13,1% v -20,9% 68,71 52,29 80,20

= 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

dla USD/CNY). Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

1000
900
800

m SHFE
COMEX
mLME

(102,5)
(65,5)
(326,4)

700
600
500
400
300
200
100

0

2010

Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM

2011 2012 2013

2014

2015

2016

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

450 Zrealizowane warranty (133,4)
e EUropa (33,3)
400 = Ameryka (77,0)
350 — AZja (216,1)
300
250
200
150
100
50
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

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) eseses Sr.roczna(USD/t) 40 - - 90
8 000 Price (PLN/t) ceeees Srroczna(PLNA) [ 24000 Srebro (LBMA) Cena zfota do ceny srebra
85
7 500 35
- 22000 %0
7000 LRI N N ) 30
- 20000
6 500 73
6 000 - 18000 25 70
5 500 65
- 16 000 20
5000 - 60
- 15 o
4500 - 14000 & ;“' k‘ 3.._, 55
P i
4 000 T T T T T T T T T T T T T T T — T 12 000 10 ‘1.‘ T T T T T T T T —T T T T T T T 50
sty-15 maj-15 wrz-15 sty-16 maj-16 wrz-16 2012 2013 2014 2015 2016
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 4 EUR/USD Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 65 4,20 4 e USD/P LN EUR/PLN 5,20
1,45 - L
70 4,00 - 5,00
1,40
1,35 3,80 A 4,80
130 3,60 - 4,60
1,25
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1,15 3,20 - 4,20
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3,00 - 4,00
1,05
1,00 —_— — 105 2,80 —_— 3,80
2012 2013 2014 2015 2016 2012 2013 2014 2015 2016

rodto: Bloomberg, KGHM

Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 17 - 30 pazdziernika 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.

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 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 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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