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=  Miedz: W pierwszym tygodniu kwietnia w Santiago w Chile odbyta sie
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konferencja CESCO, w ktérej udziat wzieta wiekszos¢ przedstawicieli
rynku miedzi, instytucji finansowych oraz analitycznych (str. 2).

= Metale Szlachetne: W przeciggu ostatnich dwéch tygodni ceny ztota
osiggnety poziom 1295 USD/troz, ktéry ostatnio byt notowany
w listopadzie ubiegtego roku. Inwestorzy skupili sie w tym czasie na
Swiatowe] sytuacji geopolitycznej. Najwiekszg uwage przyciggnely
napiecia na Bliskim Wschodzie oraz grozby przestane przez
prezydenta Trumpa pod adresem Korei Pétnocnej. Do wzrostu cen
przyczynito sie takze pogorszenie stosunkéw pomiedzy USA a Rosja
(str. 4).

Odczyt ostatnich danych makroekonomicznych w Chinach w
znacznym stopniu przewyzszyt oczekiwania rynku
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Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz |

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

na dzien: 17 kwietnia 2017

| Kluczowe ceny rynkowe
Cena 2-tyg. zm.

LME (USD/t)

V¥ Miedz 5 655,00 -3,3%

WV Nikiel 9 695,00 -1,8%
LBMA (USD/troz)

A Srebro 18,56 2,8%

A Zioto 1284,15 3,2%
Waluty

V¥ EURUSD 1,0630 -0,6%

A EURPLN 4,2395 0,5%

A USDPLN 3,9911 1,2%

V¥ USDCAD 1,3265 -0,4%

V¥ USDCLP 653,65 -1,4%
Akcje

A KGHM 121,45 4,9%

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

| Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za
E Zm. zatrudnienia pozarol. Mar 98,0 VvV
- Prod. przem. (wda, rdr) Lut 1,2% A
E= cpi(an Mar  24% V¥
mmmm CP! (rdr) Mar 2,0% -
[ Zamow. przem. (wda, rdr) Lut 4,6% A

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

Perspektywy rynku miedzi s dobre,
jednak scenariusz dynamicznych
wzrostow cen w najblizszej przysztosci
jest mato prawdopodobny.

Miedz

W pierwszym tygodniu kwietnia w Santiago w Chile odbyta sie konferencja
CESCO, w ktérej udziat wzieta wiekszos¢ przedstawicieli rynku miedzi,
instytucji finansowych oraz analitycznych.

Kluczowe spostrzezenia
“Wydaje sie, ze rynek osiggnat juz swoje minimum, jednak jest zbyt wczesnie
aby prognozowac¢ nowy cykl wysokich cen” - powiedziata chilijska Minister
Gérnictwa Aurora Williams podczas otwarcia konferencji. Kluczowe
spostrzezenia podczas CESCO:

e Zdecydowanie bardziej pozytywny sentyment do rynku miedzi
w poréwnaniu z ostatnimi latami, jednak odbicie cen spodziewane jest
raczej jako powolne i stopniowe niz szybkie i natychmiastowe;

e Brak jednoznacznej odpowiedzi dla niektérych aspektéw rynku: wptyw
zaktécen podazy (szczegblnie mozliwe kolejne strajki w Chile i rozwoj
sytuacji w kopalni Grasberg w Indonezji), przyszta sytuacja na rynku
zZtoméw (obecnie wysoka podaz), poziom cen zachecajacy firmy goérnicze
do inwestycji rozwojowych, przyszto$¢ konsumpcji miedzi w Chinach
(szczegélnie po wydarzeniach politycznych biezgcego roku), efekty polityki
gospodarczej Prezydenta Trump'a (program inwestycyjny oraz polityka
monetarna);

e Konsensus prognoz:

— 2017: znaczny poziom zaktécehn podazy w pierwszym kwartale br.
bedzie oddziatywat na bilans rynku oraz ceny czerwonego metalu,
jednak zwiekszona podaz ztoméw Cu, wysokie zapasy miedzi
rafinowanej oraz silna waluta amerykanska mogg ttumi¢ wzrosty
cen,

- Sredni okres: pomimo poprawy sytuacji finansowej wiekszosci
spotek gorniczych na skutek odbicia cen miedzi, poziom cen nie
zacheca do powrotu na sciezke inwestycji rozwojowych. Na skutek
zaniechan inwestycyjnych, przy wolnym lecz stabilnym wzroscie
Swiatowej konsumpcji, powinnismy zaobserwowaé obnizenie
poziomow zapaséw oraz zdecydowany wzrost cen,

— Dtugi okres: rynek potrzebuje znaczacego przyrostu produkcji
gorniczej w nastepnej dekadzie (okoto 5 min ton). Osiggniecie
dodatkowej produkcji bedzie zdeterminowane momentem powrotu
do inwestycji rozwojowych. Tymczasem firmy goérnicze nie
podejmujg obecnie decyzji inwestycyjnych, z uwagi na brak
przekonania co do stabilnosci wzrostu popytu, biorac pod uwage
niepewnos¢ otoczenia politycznego, geopolitycznego
oraz strukturalnego. Wiekszo$¢ firm goérniczych jest w trakcie
przeprowadzania programow restrukturyzacyjnych i skupia sie na
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cieciu  kosztow, restrukturyzacji finanséw oraz wzroscie
efektywnosci, a nie na nowych inwestycjach.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

[Reuters] Zgodnie z prognozami Ministerstwa Energii i Gornictwa, Peru
bedzie stopniowo zwieksza¢ produkcje miedzi do 3,1 mIn ton rocznie w 2021
roku z przewidywanej produkcji w biezagcym oraz przysztym roku na
poziomie 2,35 min ton. Z danych za 2016 rok wynika, ze Peru przescigneta
Chiny w produkcji miedzi i jest obecnie na drugim miejscu (pierwsze zajmuje
Chile), gtdwnie za sprawa rozpoczecia produkcji w ubiegtym roku w kopalni
Las Bambas (nalezagcej do MMG) oraz rozbudowy istniejgcego zaktadu
gbrniczego Cerro Verde (nalezacego do Freeport-McMoRan).

[Reuters] Chilijska panstwowa komisja Cochilco zrewidowata prognozy
produkcji miedzi w Chile do 5,6 min ton w 2017 roku z 5,79 min ton na
poczatku stycznia. Powodem obnizenia wynikéw produkcyjnych byt przede
wszystkim strajk w nalezgcej m.in. do BHP Billiton kopalni Escondida.
W niedawno opublikowanym raporcie kwartalnym Cochilco wyjasnia,
zeprzerwa w produkcji w najwiekszej kopalni miedzi na Swiecie
spowodowata zmniejszenie wydobycia miedzi w Chile o 180 tys. ton,
w stosunku do poprzedniej prognozy z poczatku stycznia br. Cochilco
prognozuje wzrost w 2017 roku o 0,8% w stosunku do poprzedniego roku.
Wiceprezes komisji, Sergio Hernandez, przyznat, ze znaczng cze$¢ wzrostu
mozna przypisa¢ efektowi niskiej bazy z 2016, kiedy to produkcja miedzi
w Chile zarejestrowata spadek o 3,8% w relacji roczne;j.

[Platts] Zgodnie z przewidywaniami Departamentu Przemystu, Innowacji
oraz Nauki, wielko$¢ australijskiej produkcji miedzi ma osiggna¢ szczyt
w 2021 roku, gtéwnie ze wzgledu na planowane zamkniecie operowane;j
przez spotke Sandfire Resources kopalni DeGrussa, najwiekszej w regionie
Australii Zachodniej, ktéra odpowiedzialna jest za wydobycie 65 tys. ton
czerwonego metalu rocznie. Podczas marcowego przegladu australijskich
zasobow i sektoréw energetycznych, prognozy w roku obrachunkowym
2020-2021 (lipiec-czerwiec) zaktadajg produkcje na poziomie 996 tys. ton
miedzi, natomiast w kolejnym roku (2021-2022) wydobycie ma spas¢ do 975
tys. ton. Prognoza Departamentu zalezy od postepdw w rozwoju siedmiu
projektow goérniczych, ktére wcigz znajdujg sie w fazie wykonalnosci.
Sposrod nich mozna wymienic¢ Hillside (REX Minerals) oraz Carrapateena (OZ
Minerals) w potudniowej Australii, a takze Jervios, ktére tacznie maja
dostarczy¢ 116 tys. ton rocznie w 2020 roku. Produkcja Little Eva (Altona
Mining) prawdopodobnie rozpocznie sie w 2021 roku z docelowym
poziomem przewidywanej produkcji na poziomie 40 tys. ton rocznie przez
kolejne 11 lat. Najwieksza kopalnia miedzi w Australii Olympic Dam, ktorej
wiascicielem jest BHP Billiton, ma nieznacznie zwiekszy¢ produkcje do 210
tys. ton rocznie z wyprodukowanych w 2016 roku 202,8 tys. ton, gtéwnie
za sprawg wyzszej zawartosci miedzi w urobku. W roku obrachunkowym
2016-2017, Australia ma wyprodukowa¢ 937 tys. ton miedzi, co oznacza
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spadek na poziomie 5,4% w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego
roku obrachunkowego.

= [Reuters] Pomimo faktu rozpoczecia nieokreslonego strajku wsrod
peruwianskich pracownikéw firmy Southern Copper, rzecznik firmy
zapewnit, ze wydobycia odbywa sie w sposdb niezaktdcony. Zgodnie
zinformacja podang do publicznej wiadomosci, kopalnie miedzi Cuajone
i Toquepala produkujg na 98% mocy wytwérczych podobnie jak huta llo,
ktérej obtozenie produkcji wynosi 100%. Jose Espejo, cztonek zwigzku
reprezentujgcego 2200 pracownikéw, powiedziat, ze robotnicy rozpoczeli
strajk, zadajac wigkszego udziatu w zyskach firmy.

= [Metal Bulletin] JUrgen Schachler, prezes firmy Aurubis, poinformowat Metal
Bulletin, ze hutnictwo miedzi potrzebuje premii przerobowych (TC/RC)
powyzej 100 USD za tone, biorgc pod uwage rosnagce koszty
oraz zrbwnowazony rynek koncentratow. Prezes najwiekszego w Europie
producenta miedzi rafinowanej dodat réwniez, ze benchmark TC/RC na 2017
rok zostat ustawiony ponizej oczekiwan. Aurubis optuje za trzycyfrowymi
(>100/10) stawkami, gtéwnie przez rosngce koszty dostosowania do polityki
zrbwnowazonego rozwoju oraz wymogéw Srodowiskowych. W ostatnich
dwéch tygodniach kontrakty spotowe spadty do 73,90 USD/t / 7,39 USc/lbs,
czyli najnizszych pozioméw od sierpnia 2013 roku i znacznie ponizej
rocznego benchmarku na poziomie 92,5/9,25. Spadek premii przerobowych
odzwierciedla gtéwnie ograniczenie podazy na rynku koncentratéw, gtéwnie
przez zaktécenia produkcyjne w kopalniach Escondida (Chile), Grasberg
(Indonezja) oraz Cerro Verde (Peru). Ostatnie dni przyniosty jednak poprawe
sytuacji, po tymczasowym zaprzestaniu strajku w Escondidzie oraz prébie
dojécia do porozumienia w sprawie eksportu koncentratu w zaktadzie
gorniczym Grasberg.

Metale Szlachetne

W przeciggu ostatnich dwéch tygodni ceny ztota osiggnety poziom 1295
USD/troz, ktory ostatnio byt notowany w listopadzie ubiegiego roku.
Inwestorzy skupili sie w tym czasie na swiatowej sytuacji geopolitycznej.
Najwiekszg uwage przyciggnely napiecia na Bliskim Wschodzie oraz
grozby przestane przez prezydenta Trumpa pod adresem Korei Péinocne;j.
Do wzrostu cen przyczynito sie takze pogorszenie stosunkéw pomiedzy
USA a Rosja.

Barrick Gold Corp ma problem z jedna ze swoich giéwnych
kopalni ztota

Przedstawiciele urzedu regulacji gérnictwa Argentyny nakazali w ostatnim
czasie firmie Barrick Gold Corp naprawe procesu produkcyjnego i standardéw
ochrony $rodowiska w kopalni Veladero po tym jak w marcu doszto tam do
skazenia Srodowiska roztworem cyjanku. Kopalnia Veladero jest jednym z pieciu
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gtéwnych aktywow produkujgcych ztoto w Barrick. Mister ochrony Srodowiska
Argentyny poszedt o krok dalej i nakazat wstrzymanie produkcji z kopalni (jak
gtosi jego oswiadczenie prasowe) ,do czasu w ktérym brak dalszych naruszen
ochrony S$rodowiska bedzie zagwarantowany”. Feralny incydent, ktéry miat
miejsce 28 marca, polegat na peknieciu rury doprowadzajgcej roztwor cyjanku
stuzacy do ptukania urobku w kopalni. W ubiegtym roku réwniez nakazano
zamkniecie kopalni po tym jak do Srodowiska przedostata sie ruda
zanieczyszczona roztworem cyjanku. Jest to juz trzeci taki przypadek
w przeciggu ostatnich 18 miesiecy, stad tak ostra reakcja stuzb ochrony
$rodowiska. Poza wspomnianymi wyzej nakazami oraz koniecznoscig zmiany
procesu produkcyjnego firma ma zgodzi¢ sie na audyt zewnetrzny swoich
operacji. Regulator uzaleznia od tego przedtuzenie koncesji na wydobycie.

Proces dziennego ustalania cen ztota (FIX) znowu rodzi
watpliwosci

W przeciggu ostatnich dwéch tygodni podczas jednej z dziennych aukgji
ustalania ceny ztota ostateczna uzgodniona cena FIX uplasowata sie okoto 12
USD ponizej biezacej ceny spot. Na poczatku analitycy twierdzili, ze taki efekt
przyniost dynamiczny trend spadkowy w ktérym z pierwotnego zamkniecia ceny
spot na poziomie 1265,75 USD/troz podczas kolejnych rund aukcyjnych cena
osuwata sie coraz nizej aby osiggng¢ 1252,90 USD/troz w dziewigtej rundzie
aukcyjnej. Jak informuja uczestnicy rynku w rundach od pigtej do 6smej ceny
bid i offer pozostawaty na swoich poprzednich poziomach i niemozliwe byto
sparowanie ofert tak aby doszto do transakcji. Z danych na stronie
administratora aukcji, gietdy ICE wynika, ze z czternastu oficjalnie
zarejestrowanych uczestnikédw rynku, w aukcjach tego dnia wzieto udziat tylko
pie¢ akredytowanych podmiotéw. Cate zamieszanie miato miejsce dzien po tym
jak gietda ICE wprowadzita nowy mechanizm przesylania zabezpieczen dla
aukcji LBMA Gold price. Wyglada na to, ze nie wszystkie banki sg juz aktywne
w nowym systemie i technicznie nie majg mozliwosci brania udziatu w aukcjach.
Z informacji od uczestnikéw rynku oraz danych na stronie LBMA wynika, ze na
pewno podmioty takie jak China Construction, INTL FCStone, Societe Generale,
Standard Chartered czy UBS nie potwierdzity jeszcze udziatu w aukcjach
opartych o nowy mechanizm przekazywania zabezpieczen. Taka sytuacja
prowadzi do obnizenia ptynnosci na rynku a zatem podobne dziwne
zachowanie ustalanej ceny w stosunku do aktualnego spot moze mie¢ miejsce
réwniez w przysztosci.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Odczyt* Poprzednio Konsensus 2
Chiny >
< 07-kwi  Rezerwy walutowe (mid USD) Mar 3009 3005 301" w
DATATATA] 12-kwi  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Mar 0,9% 0,8% 1,0% w
OO 12-kwi  Inflacja producencka (rdr) Mar 76% VWV 7,8% 7,5%
SO0 13-kwi  Bilans w handlu zagranicznym (mld USD) Mar 23,9 -9,.2 12,5
S0 13-kwi  Eksport(rdr) Mar 16,4% -1,3% 4,3%
> 14-kwi  Nowe kredyty w juanie (mld CNY) Mar 1020 V¥ 1170 1200 w
Polska _
SO0 03-kwi  PMI w przemysle Mar 535 V¥V 54,2 546 -
DADATATATA) 05-kwi  Gtéwna stopa procentowa NBP Kwi 1,50% = 1,50% 1,50% O
DATATATA] 11-kwi  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Mar 20% = 2,0% --
DDAk Do) 12-kwi  Infl. bazowa po wyt cen zywnosciienergii (rdr) Mar 0,6% 0,3% 0,5%
DATA] 13-kwi  Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)# Lut -537 V¥ 213 240 w
DATA) 13-kwi  Eksport(min EUR)* Lut 15044 14983 15328 w
OO 13-kwi  Bilans na rachunku biezgcym (min EUR)# Lut -860 V¥V 2576 -310 w
(A 14-kwi  Podaz pienigdza M3 (rdr) Mar 77% VWV 8,2% 8,6% w
USA =
SO0 03-kwi  PMI w przemysle - dane finalne Mar 533 V¥V 534 535 w
[ATA] 03-kwi  Indeks ISM Manufacturing Mar 572 V¥ 57,7 572 O
S0 04-kwi  Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne Lut 1,8% 1,7% 1,7%
SO0 05-kwi  PMI ogdélny (composite) - dane finalne Mar 530 V¥ 53,2 -
DATATAS 05-kwi  PMI wustugach - dane finalne Mar 528 V¥ 52,9 531 w
o0 07-kwi  Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)¥ Mar 980 WV 219 180 w
SO0 07-kwi  Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Mar 89% VWV 9,2% --
SO0 07-kwi  Stopa bezrobocia (gtéwna) Mar 45% WV 4,7% 47% =
> 07-kwi  Srednie zarobki godzinowe (rdr) Mar 27% V 2,8% 2,7% O
[ATA] 13-kwi  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Kwi 98,0 96,9 96,5
DATATATA] 14-kwi  Inflacja konsumencka CPI (mdm) Mar -03% V 0,1% 0,0% @
SOO0 14-kwi  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Mar 24% V 2,7% 26% =
[ATA] 14-kwi  Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod éw (mdm)F Mar 0,0% = 0,0% 01%
Strefa euro m
SO0 03-kwi  PMI w przemysle - dane finalne Mar 562 = 56,2 562 O
[ATA] 03-kwi  Stopa bezrobocia Lut 95% WV 9,6% 95% O
DATk) 03-kwi  Inflacja producencka (rdr)¥ Lut 4,5% 3,9% 4,2%
OO 04-kwi  Sprzedaz detaliczna (rdr)# Lut 1,8% 1,5% 1,0%
DATATAS 05-kwi  PMI ogdlny (composite) - dane finalne Mar 564 WV 56,7 56,7 w
SO0 05-kwi  PMI wustugach - dane finalne Mar 560 WV 56,5 56,5 w
SOO0 11-kwi  Produkcja przemystowa (sa, mdm)# Lut -03% V 0,3% 01%
DATATATA] 11-kwi  Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Lut 1,2% 0,2% 1.9% w
<& 11-kwi  Ankieta oczekiwan ZEW Kwi 26,3 25,6 -
Niemcy L
SO0 03-kwi  PMI w przemysle - dane finalne Mar 583 = 58,3 583 O
SO0 05-kwi  PMI ogdélny (composite) - dane finalne Mar 57,1 57,0 57,0
DATATA) 06-kwi  Zaméwienia w przemysle (wda, rdr)* Lut 4,6% 0,0% 3,9%
SO0 07-kwi  Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Lut 2,5% -0,5% 0,5%
SOO0 13-kwi  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Mar 15% = 1,5% 1,5% O
DSOO0 13-kwi  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Mar 1,6% = 1,6% 1.6% O
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Waznos¢ Data Publikacja

Francja

DATATAS 03-kwi  PMI w przemyséle - dane finalne

DATATAS 05-kwi  PMI ogdlny (composite) - dane finalne

DATATATAS 07-kwi  Produkcja przemystowa (rdr)#

SOO0 13-kwi  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne

SOO0 13-kwi  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
Wiochy

SO0 03-kwi  PMI w przemysle

DA 03-kwi  Stopa bezrobocia - dane wstepnet

SO0 05-kwi  PMI ogdélny (composite)

SOOD 10-kwi Produkcja przemystowa (wda, rdr)#

SO0 13-kwi  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne
Wielka Brytania

SO0 03-kwi  PMI w przemysle (sa)#

SO0 05-kwi  PMI ogdlny (composite)

DATATATAS 07-kwi  Produkcja przemystowa (rdr)#

DDATA T 11-kwi  Inflacja konsumencka CPI (rdr)

SO0 12-kwi  Stopa bezrobocia (3-miesieczna)
Japonia

DATATAS 03-kwi  PMI w przemyséle - dane finalne

SO0 05-kwi  PMI ogdélny (composite)

SO0 14-kwi  Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne
Chile

SO0 05-kwi  Aktywnos¢ ekonomiczna (rdr)#

o0 06-kwi  Wynagrodzenie nominalne (rdr)

DDATA T 07-kwi  Inflacja konsumencka CPI (rdr)

SO0 07-kwi  Eksport miedzi (min USD)

SOOO0 13-kwi  Giéwna stopa procentowa BCCh
Kanada

SO0 07-kwi  Zmiana zatrudnienia netto (tys.)

DATATATA LA 12-kwi  Giéwna stopa procentowa BoC

(0] ({=H

Mar
Mar
Lut
Mar
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53,3
56,8
-0,7%
1,4%
1.1%

55,7
11,5%
54,2
1,9%
1,4%

54,2
54,9
2,8%
2,3%
4,7%

52,4
52,9
4,7%

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

2309

2,75%

19,4
0,50%

Odczyt '

4 <4 <

<4 <

53,4
57,6
-0,2%
1,4%
1.1%

55,0
11,8%
54,8
-0,2%
1,3%

54,5
53,8
3,3%
2,3%
4,7%

52,6
52,2
4,8%

1,4%
4,4%
2,7%
2037
3,00%

153
0,50%

Poprzednio Konsensus 2
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SIS
« (¢

3,00% -

2
57

050% ©

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

Zrédto: Bloomberg, KGHM

= od poczatku roku; sa

wyréwnany
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Kluczowe dane rynkowe

Biuletyn Rynkowy | 17 kwietnia 2017

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

\(na dzien: 14-kwi-17)

LME (USD/t)

Miedz
Molibden
Nikiel
Aluminium
Cyna
Cynk
Otow

LBMA (USD/troz)

Srebro
Ztoto
LPPM (USD/troz)

Platyna '
Pallad *
Waluty 3

EURUSD
EURPLN
USDPLN
USDCAD
USDCNY
USDCLP

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

Cena

5 655,00
15 250,00
9 695,00
1 890,00
19 750,00
2 561,50
2 256,00

18,56
1284,15

975,00
807,00

1,0630
4,2395
3,991
1,3265
6,8900
653,65

1,158
-0,331
1,730
1,874
0,116
2,340

53,18
54,70
164,20

15,96
86,30

2 328,95
12 109,00
3 275,96
2 233,63

4

4 4 € < <

|

4 4 4

2 tyg.

-3,3%

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

2,8%
3,2%

3,7%
1,1%

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

-0,4%
0,0%

-1,4%

0,01
0,00
0,00
-0,18
-0,07
-0,02

5,1%
3,8%
4,4%

3,59
1,1%
-1,4%
-1,7%
1,7%
2,7%

pocz. kw. pocz. roku

4 4 € <€ <

v

v

v
v

"K&iMa w okresie: 2 tyg. = dvaggh‘l%ygodni; p4o%°z/(.’ kw.

dla USD/CNY). Zrédto: Bloomberg, KGHM

Zmiana ceny °

-3,3%

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

2,8%
3,2%

3,7%
1,1%

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

-0,4%
0,0%

-1,4%

0,01
0,00
0,00
-0,18
-0,07
-0,02

5,1%
3,8%
4,4%

3,59
1,1%
-1,4%
-1,7%
1,7%
2,7%

<4 <

4 4444«

<

|

2,8%

0,0%
-3,1%
10,3%
-6,4%
-0,1%
13,7%

14,3%
10,8%

7,5%
19,4%

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

0,16
-0,01
0,00
-0,10
0,04
-0,06

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

1,92
-1,4%
4,0%
5,5%
5,6%
14,7%

4 <

1 rok

17,1%
24,0%

9,2%
22,1%
14,8%
37,2%
29,6%

15,1%
4,1%

-1,8%
45,4%

-5,5%
-1,4%
4,6%
3,3%
6.3%
-2,6%

0,53
-0,08
0,06
0,67
0,09
0,46

28,1%
28,2%
30,8%

2,24
7,0%
11,8%
20,0%
6,3%
14,4%

0Od poczatku roku 2

Srednia

5822,18
15 250,00
10 235,41

1 860,90
20 044,25

2766,42

227774

17,52
1224,36

976,67
771,12

1,0649
4,3097
4,0466
1,3254
6,8890
655,78

1,081
-0,328
1,730
2,017
0,166
2,495

51,75
54,04
159,04

11,94
86,82

2 329,26
11 861,16
3 208,78
2 155,88

Min.

5500,50
15 250,00
9 380,00
1701,00
18 760,00
2 530,00
2 007,00

15,95
1151,00

929,00
706,00

1,0385
4,2198
3,9169
1,3004
6,8450
638,35

0,999
-0,332
1,730
1,872
0,078
2,330

47,00
49,92
148,07

10,58
83,90

2 257,83
11 509,84
3101,30
1989,64

Maks.

6 145,00
15 250,00
11 045,00

1962,00
21 300,00

2971,00

2 442,00

18,56
284,15

-

RN

033,00
816,00

1,0889
4,4002
4,2271
1,3505
6,9640
673,36

1,158
-0,319
1,730
2,239
0,321
2,625

54,10
56,46
167,82

15,96
89,36

2 395,96
12 312,87
3 288,97
2 296,97

0, 0, 0,
4 A’poczat%&’i@arta}uﬁ%gc/%. roku = zoljog)oczatkgd'r%?(u; 1 130
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)

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

1000 - = SHFE 271.3) 450 Zrealizowane warranty (84,5)
900 - e EUropa (33,5)
COMEX (134,8) 400 e A€YK (65,3)
800 LME (257,2) 350 — AZja (158,5)
700
300
600
250
500
200
400
300 150
200 100
100 + 50
0 r r r r r r r 0 - r r r r r r r
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
Miedz - cena w USD (lewa 0$) i PLN (prawa o$) za tone | Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 0$)
Price (USD/t) eseses Sr.roczna(USD/t) 40 - - 90

8000 - Price (PLN/t) ceeees Srroczna(PLN/Y [ 26000 e Sr@bro (LBMA) ¢¢¢-<<-- Cenaztota do ceny srebra
7 500 24 000 35
7000 22 000 30
6 500
20 000
6 000 25
18 000
5 500 20
5 000 16 000
4500 14 000 5
4 000 T T T T T T T T T T T T T 12 000 10
sty-16 maj-16 wrz-16 sty-17 2012 2013 2014 2015 2016 2017
7rddto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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 EURUSD == Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 65 4,40 4 USDPLN (lewa 0$) == EURPLN (prawa 0$%) r 540
1,45 1 - 70 4,20 - 5,20
1,40
75 4,00 - 5,00
1,35 - |
1,30 3,80 4,80
85
1,25 3,60 - 4,60
90
1,20 o 3,40 - 4,40
15 3,20 20
,20 4,
1,10 100
1,05 105 3,00 1 4,00
1,00 ——mMm—m——————F — 110 2,80 — ————————— 3,80
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2012 2013 2014 2015 2016 2017

rodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 3 - 16 kwietnia 2017.

= 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.

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 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 bgdz 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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