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Rynek metali: Podczas gdy miedz notowata najlepszy sierpien od 2009
roku gtéwnie za sprawg niepewnej sytuacji podazowej oraz wyzszego
popytu w Chinach, stopa zwrotu na cynku w skali miesigca byta
najwyzsza od ponad dwéch lat. Metale podstawowe zyskiwaty gtéwnie
dzieki poprawie sytuacji gospodarczej oraz wcigz niskim kosztom
finansowania zewnetrznego, ktére dodatkowo stymulowaly popyt.
Rosnacym cenom nie przeszkadzata réwniez aprecjacja dolara, dla
ktérego sierpien byt pierwszym wzrostowym miesigcem w ciggu
ostatniego pét roku (str. 2).

Metale szlachetne: Ceny ztota w przeciggu ostatnich dwdch tygodni
osiagnety najwyzszy od dwéch lat poziom. Inwestorzy chetniej kupowali
bezpieczne aktywa z uwagi na napiecia na Potwyspie Koreariskim po
najwiekszym jak dotad tescie broni atomowej przeprowadzonym przez
Koree Pétnocng i zwigzanym z tym zagrozeniem kolejnymi testami
rakietowymi. Dodatkowo, zdaniem analitykéw i inwestoréw podwyzki
stép procentowych w USA nie stanowig obecnie zagrozenia dla cen
ztota z uwagi na stabe dane makroekonomiczne (str. 3).

Katastrofy naturalne: W cieniu ludzkich tragedii rozgrywajgcych sie
na $ciezce huraganéw, inwestorzy i analitycy prébujg przewidzie¢
wptyw katastrof naturalnych na poszczegélne rynki (str. 5).

Metale na Londynskiej Gietdzie (LME) osiagnety w minionym miesiacu
poziomy, ktére inwestorzy po raz ostatni widzieli w 2014 roku
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 11)

na dzien: 4 wrzesnia 2017

| Kluczowe ceny rynkowe

Cena 2-tyg. zm.

LME (USD/t)
A Miedz 6 776,00 5,0%
A Nikiel 12 005,00 11,9%
LBMA (USD/troz)
A Srebro 17,50 2,0%
A Zioto 1 320,40 1,9%
Waluty
A EURUSD 1,1920 1,5%
V¥ EURPLN 4,2457 -0,9%
V¥ USDPLN 3,5693 -2,1%
V¥ USDCAD 1,2390 -1,6%
Vv USDCLP 628,89 -2,5%
Akcje
A KGHM 127,10 7,1%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 9) |

| Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za

PKB (zanual., kdk) 11 kw. 3,0% A

PMI w przemysle Sie 57,4 -

Produkcja miedzi (t) Lip 473544 A

Oficjalny PMI przemyst. Sie 51,7 &
A

RErE"

PMI w przemysle (Caixin) Sie 51,6
Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 7) |
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Rynek metali odnotowat solidne wzrosty
w sierpniu

Nikiel |G 2.7%

cynk [ 132%
Aluminium | I 11.0%

LVEX [ 5.4%

Miedz | 7.0%

otow [l 2,4%

Cyna || 0,7%
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Rynek metali

Podczas gdy miedZ notowata najlepszy sierpien od 2009 roku giéwnie za
sprawa niepewnej sytuacji podazowej oraz wyzszego popytu w Chinach,
stopa zwrotu na cynku w skali miesigca byta najwyzsza od ponad dwéch lat.
Metale podstawowe zyskiwaty giléwnie dzieki poprawie sytuacji
gospodarczej oraz wciaz niskim kosztom finansowania zewnetrznego,
ktére dodatkowo stymulowaty popyt. Rosngcym cenom nie przeszkadzata
réwniez aprecjacja dolara, dla ktérego sierpien byt pierwszym wzrostowym
miesigcem w ciggu ostatniego p6t roku.

Ozywienie na rynku metali [na podstawie Bloomberg]

Indeks szesciu metali LMEX kalkulowany przez Londyriskg Gietde Metali (LME)
zamknat sie w ostatnim czasie na najwyzszym poziomie od wrzeénia 2014 roku.
Metale przemystowe zwiekszyly swojg warto$¢ w tym roku z powodu rosngcego
optymizmu odnosnie konsumpcji metali w Chinach jak réwniez wptywu reform
podazowych, szczegdlnie w przypadku rynku aluminium. Wyzsza dynamika
wzrostu amerykanskiego PKB oraz stale poprawiajgca sie sytuacja na rynku pracy
sg dodatkowymi czynnikami umacniajgcymi pozytywny sentyment rynkowy.
Wskazniki ekonomiczne wspierajg pozytywnga wizje koniunktury gospodarczej w
najwiekszych gospodarkach na $wiecie - USA, Chinach i Unii Europejskiej. Oprécz
sytuacji fundamentalnej wazng role odgrywaja réwniez sygnaty ptynace z analizy
technicznej. Podmioty spekulujgce na rynku dostrzegajg coraz wyzsze poziomy
cenowe, kolejno przetamywane punkty oporu, pod ktére ustawiaty sie fundusze
oczekujgce spadkéw cen, a po ich przebiciu musiaty zamyka¢ pozycje by
ograniczyc¢ straty, co z kolei umocnito wzrostowy marsz cen.

Podczas trwajacego silnego trendu wzrostowego, metale mogg by¢ gtéwnym
beneficjentem w przypadku powrotu zmiennosci na rynki akcji. Wedtug danych
Bloomberg Intelligence (BIl), aktywa przemystowe sg obecnie liderem wzrostu
wsérdéd  innych  towarédw na rynku w Srodowisku deprecjacji dolara
amerykanskiego oraz popytu przewyzszajgcego podaz. Zdaniem BI, nalezy
zauwazy¢ relatywnie wysokie dyskonto cenowe metali w stosunku do
historycznych wartosci, biorgc jednoczesnie pod uwage wysokie wyceny aktywéw
finansowych.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= [Zrédfo: Mitsui] Chile, najwiekszy na Swiecie producent miedzi, wyprodukowat
w sierpniu o 5% wiecej czerwonego metalu niz w tym samym miesigcu w roku
ubiegtym, na co przetozyt sie nie tylko wzrost wydobycia, ale tez poprawa
jakosci wydobywanej rudy, wynika z danych opublikowanych przez krajowe
biuro statystyczne. Catkowita produkcja miedzi w tym kraju w sierpniu
wyniosta 473 544 tony metryczne. Indeks produkcji gérniczej w tym miesigcu
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wzrést 0 4,7% rok do roku, co stanowi pierwszy wzrost tego wskaznika w 2017
i najwiekszy wzrost od stycznia 2015 roku.

= [Zrédfo: Platts] Spotka Freeport-McMoRan zawarta ugode z Indonezyjskim
rzagdem, ktéra zagwarantuje dtugoterminowe prawo do wydobycia ztota i
miedzi w tym kraju oraz zapewni rzgdowi wiekszosciowy pakiet udziatow w
kopani Grasberg. W mysl nowej umowy, ktéra bedzie wymagata ostatecznej
dokumentacji i zatwierdzenia zaréwno przez firme Freeport jak i jej
partnerdw, indonezyjska jednostka PT Freeport Indonesia przeksztatci
obowigzujaca licencje na specjalng umowe (IUPK), ktéra zapewni PT-FI
dtugoterminowe prawo do wydobycia az do 2041 r. Indonezyjski rzad
zagwarantuje pewno$¢ warunkéw fiskalnych oraz prawnych umowy w
okresie obowigzywania IUPK. W zamian za to, PT-FI zobowigzat sie do budowy
nowej huty w Indonezji w ciggu pieciu lat, a Freeport zgodzit sie na
odsprzedanie wiekszosciowych udziatéw w PT-FI po wartosci godziwej, tak
aby udziaty Indonezji w spétce wyniosty 51%, z obecnie posiadanych 90,64%
udziatéw w PT-FI.

Metale Szlachetne

Ceny ztota w przeciagu ostatnich dwéch tygodni osiggnely najwyzszy od
dwdch lat poziom. Inwestorzy chetniej kupowali bezpieczne aktywa z uwagi
na napiecia na Pétwyspie Koreanskim po najwiekszym jak dotad tescie
broni atomowej przeprowadzonym przez Koree Pétnocng i zwigzanym z
tym zagrozeniem kolejnymi testami rakietowymi. Dodatkowo, zdaniem
analitykow i inwestoréw podwyzki stép procentowych w USA nie stanowig
obecnie zagrozenia dla cen ztota z uwagi na stabe dane makroekonomiczne.

Firma Hummingbird jest nadzieja na zwiekszenie produkgji

ztota w Mali

Hummingbird Resources poinformowat ostatnio w raporcie o rozpoczeciu
procesu technicznego przygotowania wydobycia w swoim projekcie Yanfolila w
Mali. Jak na razie prace realizowane sg zgodnie z harmonogramem i efekty
produkcji bedzie mozna zobaczy¢ juz na poczatku przysztego roku. W Mali,
panstwie, ktore jest trzecim najwiekszym producentem ztota w Afryce (po RPA i
Ghanie) ponad jedna czwarta przychodéw budzetowych pochodzi z sektora
wydobywczego ziota. Nowa kopalnia Yanfolila planuje w pierwszym roku
dziatalnosSci wyprodukowac 132 000 uncji ztota, a Srednioroczna produkcja przez
caty okres zycia kopalni ma wynies¢ 107 000 uncji. Cena akcji Hummingbird w
tym roku ulegta podwojeniu nawet pomimo emisji akcji o wartosci 75 min USD
przeznaczonych na budowe kopalni. Zdaniem wiasciciela, spétki Hummingbird
nowy projekt ma cechowac sie najwyzsza marzowoscig i najnizszym kosztem
produkcji z posrod pozostatych projektow gorniczych w zachodniej Afryce.
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ICE przejmie zarzadzanie benchmarkiem srebra od 25

wrzesnia 2017

ICE Benchmark Administration specjalna spo6tka zalezna gietdy Intercontinental
Exchange zamierza rozpocza¢ wspétprace z London Bullion Market Association
(LBMA) i zarzgdza¢ procesem ustalania benchmarku ceny srebra od 25 wrzesnia
2017 - podano ostatnio w oswiadczeniu. Do rozpoczecia dziatalnosci w tym
zakresie potrzebna jest jeszcze zgoda regulatora. LBMA ostatecznie wybrata ICE
po zaciektej rywalizacji z ostatnich miesiecy pomiedzy ICE, a gietdg LME. ICE
wygrata ze wzgledu na to ze obecnie zarzadza benchmarkiem ztota - posiada
zatem odpowiednig technologie i na przestrzeni ostatnich miesiecy z
powodzeniem zademonstrowata umiejetno$¢ bezawaryjnego przeprowadzania
aukgcji elektronicznych. Benchmark dla srebra bedzie lustrzanym odbiciem tego
dla ztota, rowniez bedzie posiadt system aukgji elektronicznych, do niego beda
rozliczane kontrakty futures, a gietda ICE dodatkowo bedzie Swiadczyta ustugi
rozliczania transakgji (clearingu).
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Znaczgce straty firm ubezpieczeniowych
oraz niepewnos¢, co do dalszego
zaostrzania polityki monetarnej w USA

Wptyw na rynki surowcowe ogranicza sie
do rynku ropy i jest spodziewany jedynie
w krétkim terminie

Czy tropikalne huragany wptlywaja na rynki finansowe i
surowcowe?

W cieniu ludzkich tragedii rozgrywajacych sie na $Sciezce huraganéw,
inwestorzy i analitycy prébuja przewidzie¢ wptyw katastrof naturalnych na
poszczegodlne rynki.

Dewastujgce huragany tropikalne pozostawiajg szlak zniszczen i ludzkich tragedii
na Karaibach i w potudniowych czesciach USA. Skutki finansowe tych katastrof
naturalnych bedg widoczne na niektérych rynkach, a szczegdlnie w wynikach firm
ubezpieczeniowych. Oczekuje sie, ze huragan Harvey bedzie drugim najbardziej
kosztownym w historii Stanéw Zjednoczonych (biorgc pod uwage inflacje), jednak
zniszczenia wywotane przez Irme moga by¢ warte wiecej niz straty spowodowane
huraganem Katrina w Nowym Orleanie w 2005 roku. Morgan Stanley szacuje, ze
Harvey moze spowodowac od 15 mid do 40 mid dolaréw strat dla ubezpieczycieli
dodajac, ze rynek bierze pod uwage scenariusz uderzenia huraganu Irma w
Miami, co moze spowodowa¢ straty w wysokosci kolejnych 100 miliardéw
dolaréw. Firmy modelujace ryzyko szacujg, ze straty ubezpieczycieli zwigzane z
Irmg wyniosg od 20 do 65 mld dolaréw. Wplyw kleski zywiotowej moze,
przynajmniej tymczasowo wptyngé na decyzje odnosnie stép procentowych w
USA. Ekonomisci podkreslajg, ze poczatkowe negatywne skutki finansowe
huraganéw sg zwykle eliminowane w czasie poprzez wysitki na rzecz odbudowy
infrastruktury. Prezydent Fed w Nowym Jorku, Bill Dudley nie spodziewa sie, ze
sytuacje klesk zywiotowych bedg miaty wplyw na prognozowane dalsze
zaostrzenie polityki pienieznej w USA. Niemniej jednak szacowane przez rynek
prawdopodobienstwo wzrostu amerykanskiej stopy procentowej jeszcze w
biezgcym roku wynosi obecnie tylko 25%, w stosunku do 40% przed miesigcem,
€0 mozna czesciowo przypisa¢ obserwowanym obecnie kleskom zywiotowym.

Co z wptywem na rynki surowcowe? Analitycy koncentrujg sie na rynku ropy
naftowej i energii, gtdbwnie ze wzgledu na koncentracje dziatalnosci naftowej w
USA, na terenach objetych zagrozeniem wystgpienia huraganu. Pozostate rynki
surowcowe nie powinny ulec znacznym wahaniom spowodowanym t3a kleska
zywiotowg. Goldman Sachs uwaza, ze chociaz Irma bedzie potezniejszym
huraganem niz Harvey, z potencjalnie wiekszym zniszczeniem, negatywny wptyw
tego huraganu na popyt na rope bedzie mniejszy. To dlatego, ze Texas, gdzie
uderzyt Harvey, ma dwa razy wieksze zuzycie ropy (per capita) od Florydy, biorac
pod uwage znaczng koncentracje zdolnosci rafineryjnych i petrochemicznych na
wybrzezu Zatoki Meksykanskiej w USA. tgczny wptyw obu huraganéw, wedtug
prowizorycznych szacunkéw GS przewiduje obnizenie popytu we wrzesniu 900
kb/d, oraz 300 kb/d w pazdzierniku. Historia sugeruje jednak, ze po kilku
miesigcach popyt moze wzrosng¢ do poziomu wyzszego niz w przypadku, gdyby
huraganu nie byto, co w koncowym rozrachunku przektada sie na pozytywny
efekt popytowy. Sprzedaz benzyny w potudniowo-wschodnich Stanach
Zjednoczonych ma wzrosng¢ spektakularnie w ciggu tygodnia, poprzedzajgcego
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dotarcie huraganu Irma do wybrzeza USA, z uwagi na masowa ewakuacje
ludnosci z Florydy oraz prewencyjne gromadzenie zapaséw przez mieszkancéw
spodziewajacych sie tymczasowych niedoboréw paliwa. Z drugiej strony popyt
na paliwo znaczgco spowolni, gdy huragan dotrze do USA, a mieszkancy schronig
sie w pomieszczeniach zamknietych. Podsumowujac, sytuacje zwigzane z
huraganem moga wptyna¢ na niektére z rynkéw, ale ich negatywny wptyw jest
spodziewany jedynie w krétkim terminie.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Okres Odczyt? Poprzednio Konsensus 2
Chiny >
o0 27-sie Zyski przedsiebiorstw przemystowych (rdr) Lip 165% WV 19,1% --
SO0 31-sie Oficjalny PMI w przemysle Sie 51,7 51,4 51,3
SO0 01-wrz  PMI w przemysle wg Caixin Sie 51,6 511 51,0
Polska P
LX) 23-sie Podaz pienigdza M3 (rdr) Lip 50% = 5,0% 50% O
o0 24-sie Stopa bezrobocia Lip 71% = 7.1% 7.0%
DODO0 31-sie PKB (rdr) - dane finalne 11 kw. 39% = 3,9% -
DSOOO0 31-sie PKB (kdk) - dane finalne 11 kw. 11% = 1,1% -
DDA A 31-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Sie 1,8% 1,7% 1,8% O
DATATA] 01-wrz  PMI w przemysle Sie 52,5 52,3 530 w
USA =
DA) 22-sie Indeks sektora wytworczego Richmond Fed Sie 140 = 14,0 10,0
SO0 23-sie PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Sie 56,0 54,6 --
SO0 23-sie PMI w przemysle - dane wstepne Sie - 533 53,5
SO0 23-sie PMI w ustugach - dane wstepne Sie 56,9 54,7 55,0
DLA) 25-sie Zaméwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepne Lip -68% WV 6,4% -6,0% -
DA) 28-sie Indeks aktywnosci sektora wytworczego Dallas Fed Sie 17,0 16,8 170 O
DA 29-sie Indeks cen mieszkan S&P/CaseShillerf Cze 201 199 --
SOOO0 30-sie PKB (zanualizowane, kdk) - I kw. 3,0% 2,6% 2,7%
SO0 31-sie Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm) Lip 01% = 0,1% 01% O
QOO0 31-sie Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr) Lip 14% V 1,5% 14% O
o0 31-sie Dochéd osobisty (sa, mdm) Lip 0,4% 0,0% 0,3%
DATk) 31-sie Wydatki osobiste (sa, mdm)# Lip 0,3% 0,2% 04% w
SO0 01-wrz  PMIw przemysle - dane finalne Sie 52,8 52,5 52,5
DATA] 01-wrz  Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)* Sie 156 V¥ 189 180 w
DATA] 01-wrz  IndeksISM Manufacturing Sie 58,8 56,3 56,5
o0 01-wrz  Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Sie 86% = 8,6% --
DATA) 01-wrz  Stopa bezrobocia (gtéwna) Sie 4,4% 4,3% 4,3%
o0 01-wrz  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Sie 96,8 WV 97,6 975 w
DA) 01-wrz  Srednie zarobki godzinowe (rdr) Sie 25% = 2,5% 26% w
Strefa euro “
] 22-sie Ankieta oczekiwan ZEW Sie 293 V 35,6 -
SO0 23-sie PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Sie 55,8 55,7 55,5
SO0 23-sie PMI w przemysle - dane wstepne Sie -- 56,6 56,3
SO0 23-sie PMI w ustugach - dane wstepne Sie 549 V 55,4 554 @
DA 23-sie Indeks pewnosci konsumentéw - szacunek Sie -1,5 -1,7 -1,8
D) 28-sie Podaz pienigdza M3 (rdr) Lip 45% WV 5,0% 49%
< 30-sie Indeks pewnosci ekonomicznejt Sie 112 111 111
< 30-sie Indeks pewnosci przemystowej Sie 5,1 4,5 4,7
DA] 30-sie Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Sie -15 = -1,5 -15 O
< 30-sie Wskaznik klimatu biznesowego# Sie 1,1 1,0 1,1
SOO0 31-sie Inflacja bazowa (rdr) - szacunek Sie 12% = 1,2% 12% O
SO0 31-sie Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Sie 1,5% 1,3% 1,4%
SO0 31-sie Stopa bezrobocia Lip 91% = 9,1% 9,1% O
DADATA] 01-wrz  PMI w przemysle - dane finalne Sie 574 = 57,4 574 O
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Waznos¢ Data Publikacja

SO0
SO0
SO0
SOO0
S0

S0

S0

DDA TA)
DDA TATA)
SO0
SO
SO0

SO0
SO0
SO0
SO0
SOO0
SOO0
SO0

DA
DA
SODO0
SODO0
DATATA]

SODO0
SODO0
DATATA]

SO0
- iISD
DAL TA)
SO0

DATATA]
DATATA]

SODO0
SODO0

(0] (=5
Niemcy
23-sie PMI ogélny (composite) - dane wstepne Sie
23-sie PMI w przemysle - dane wstepne Sie
25-sie PKB (sa, rdr) - dane finalne 1 kw.
25-sie PKB (sa, kdk) - dane finalne 1 kw.
25-sie Klimat w bizesie IFO Sie
25-sie Eksport (kdk)# 1 kw.
29-sie Indeks pewnosci konsumentéw GfK Wrz
30-sie Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Sie
30-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Sie
31-sie Sprzedaz detaliczna (rdr)# Lip
31-sie Stopa bezrobocia Sie
01-wrz  PMI w przemysle - dane finalne Sie
Francja
23-sie PMI ogélny (composite) - dane wstepne Sie
23-sie PMI w przemysle - dane wstepne Sie
29-sie PKB (rdr) - dane wstepne 11 kw.
29-sie PKB (kdk) - dane wstepne 1 kw.
31-sie Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Sie
31-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Sie
01-wrz  PMI w przemysle - dane finalne Sie
Wiochy
31-sie Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Sie
31-sie Stopa bezrobocia - dane wstepnet Lip
01-wrz  PKB (wda, rdr) - dane finalne 11 kw.
01-wrz  PKB (wda, kdk) - dane finalne 11 kw.
01-wrz ~ PMI w przemysle Sie
Wielka Brytania
24-sie PKB (rdr) - dane wstepne 11 kw.
24-sie PKB (kdk) - dane wstepne 11 kw.
01-wrz ~ PMI w przemysle (sa)¥ Sie
Japonia
23-sie PMI w przemysle - dane wstepne Sie
25-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lip
31-sie Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Lip
01-wrz  PMI w przemysle - dane finalne Sie
Chile
30-sie Produkcja miedzi ogétem (tony) Lip
30-sie Produkcja wytworcza (rdr)F Lip
Kanada
31-sie PKB (rdr)* Cze
31-sie PKB (kdk, zanualizowane) 11 kw.
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Odczyt '
55,7 54,7
- 58,1
08% - 0,8%
06% - 0,6%
116 V¥V 116
07% WV 1,6%
10,9 10,8
1,8% 1,5%
1,8% 1,7%
2,7% 2,6%
57% = 5,7%
593 W 59,4
556 = 55,6
- 54,9
17% W 1,8%
05% - 0,5%
1,0% 0,8%
0,9% 0,7%
558 = 55,8
1,4% 1,2%
11,3% 11,2%
15% = 1,5%
04% = 0,4%
56,3 55,1
1,7% = 1,7%
03% - 0,3%
56,9 55,3
- 52,1
04% - 0,4%
47% WV 5,5%
522 W 52,8
473 544 453 161
2,6% 1,2%
43% ¥ 4,7%
4,5% 3,7%

Poprzednio Konsensus 2

54,7
57,6
0,8%
0,6%
116
12% -
10,8
1,7%

00

1,8%
2,9%
5,7%
59,4

1A
554
54,5
1,8%
0,5%
1,0%
0,9%
55,8

«co0od¢CoO

0000 (¢

1,3%
11,1%
15% O
04% O
55,3

S LA

L] [
17% O
03% O
55,0

@
04% ©O
52% -

—
2,0%

1«1
41%
3,7%

TRéznica miedzy odczytem a poprzednig dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzedniej.
2Ro6znica miedzy odczytem a konsensusem: “* = wyzszy od konsensusu; w = nizszy od konsensusu; O= réwny konsensusowi.
mdm = zmiana miesieczna; rdr = zmiana roczna; kdk = zmiana kwartalna; skumul. = od poczatku roku; sa = wyréwnany sezonowo;
wda = wyréwnany iloscig dni roboczych; ¥ = poprzednie dane po rewizji.
Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Kluczowe dane rynkowe

Biuletyn Rynkowy | 4 wrzesnia 2017

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

- (na dzien: 01-wrz-17)

LME (USD/t)

Miedz
Molibden
Nikiel
Aluminium
Cyna
Cynk
Otéow

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

6 776,00
16 000,00
12 005,00

2 113,50
21 000,00

3 147,00

2 369,00

17,50
1 320,40

999,00
946,00

1,1920
4,2457
3,5693
1,2390
6,5584
628,89

1,316
-0,329
1,730
1,798
0,168
2,313

47,29
52,41
177,05

10,13
84,98

2 476,55
12 142,64
3367,12
2 527,62

v

4 4 € <4<

4 4 4

4 <

2 tyg.

5,0%
0,0%
11,9%
0,4%
3,1%
1,0%
-0,8%

2,0%
1,9%

1,4%
1,5%

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

0,00
0,00
0,00
-0,03
-0,04
0,00

-2,5%
-0,1%
10,1%

-4,13
2,1%
2,1%
-0,2%
3,0%
7,1%

pocz. kw. pocz. roku

4 4 < <

4 4 <

Zmiana ceny °

14,7%
0,0%
29,4%
10,7%
4,0%
14,3%
4,2%

6,3%
6,3%

8,4%
12,5%

4,5%
0,5%
-3,7%
-4,5%
-3,3%
-5,2%

0,02
0,00
0,00
-0,16
-0,12
-0,05

2,7%
8,7%
19,8%

-1,05
2,9%
2,2%
-1,5%
5,5%
9,9%

v

v
v
v
v

23,2%

4,9%
19,9%
23,3%
-0,5%
22,8%
19,3%

7,8%
13,9%

10,1%
39,9%

13,1%
-4,0%

-14,6%

-5,6%
-5,8%

0,32
-0,01
0,00
-0,18
0,09
-0,09

-12,0%
-5,4%
4,3%

-3,91
-2,9%
10,6%

5,8%

8,5%
29,8%

4 4

<4 <

1 rok

46,7%
-3,0%
23,1%
33,2%

9,7%
35,1%
23,8%

-6,2%
0,8%

-4,2%
42,0%

6,9%
-2,6%
-8,8%

-1,7%
-7,3%

0,48
-0,03
0,02
0,59
0,29
0,49

9,6%
16,1%
29,4%

-3,35
3,5%
14,1%
15,3%
9,9%
43,5%

Od poczatku roku 2

Srednia

5 878,26
15 856,51
9 881,63
1903,49
20 113,05
2742,77
2 245,10

17,12
1243,74

956,46
817,36

1,1054
4,2647
3,8662
1,3164
6,8301
657,51

1,182
-0,329
1,730
1,942
0,191
2,404

49,24
51,57
155,46

11,45
84,59

2 386,58
12 198,39
3197,43
2 267,09

Min.

5 466,00
15 250,00
8 715,00
1701,00
18 760,00
2 434,50
2 007,00

15,22
1151,00

891,00
706,00

1,0385
4,1737
3,5372
1,2390
6,5584
626,68

0,999
-0,332
1,730
1,759
0,078
2,165

42,31
44,21
135,85

9,36

79,36

2 257,83

11 509,84

3 052,79

1 989,64
4,

Maks.

6 797,00
17 500,00
12 005,00

2 113,50
21 300,00

3 147,00

2 457,00

18,56
1 320,40

1 033,00
946,00

1,2048
4,4002
4,2271
1,3743
6,9640
679,05

1,318
-0,319
1,730
2,239
0,326
2,625

54,10
56,46
178,19

16,04
89,36

2 480,91
12 888,95
3367,12
2 531,31
13550

KGN w okresie: 2 tyg. = dwéch1gy7g(1)8ni; pocz. I<7vx}0/g od po%éla%%u kwart?’azrt?;(yf)ocz. rokli ¥d poczthugfdéku; 1rok —?gdnoroczda.
" uzyto dziennych cen na zamkniecie. 2 ostatnia kwotowana cena. 3 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
700
600
500
400
300
200
100 A

= SHFE (183,6)
COMEX (165,0)
LME (228,5)

0 T T T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

450
400
350
300
250
200
150
100

0

2010

Zrealizowane warranty (106,4)
e EUTrOpa (58,3)
e Ameryka (36,1)
m— A7] 2 (134,1)

2011 2012 2013

2014 2015 2016 2017

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. 093)

Cena (USD/t) eeseee Sr.roczna(USD/t) 40 - 90
8000 - Cena (PLN/) eesses &r roczna (PLN/) 26 000 Srebro (LBMA) Cena zfota do ceny srebra
7 500 24 000 35
7000 22 000 30
6 500
20 000
6000 25
18 000
5 500 20
5 000 16 000
4500 14 000 15
4 000 —T—TTT—T—T—T—T—T— 77T 7T T—T T 12 000 10
sty-16 maj-16 wrz-16 sty-17 maj-17 wrz-17 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | 7rddto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
USD - indeks dolara (I. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0$) | PLN - kurs wzgledem USD (p. 0$) i EUR (l. 0S) wg NBP
1,50 e EURUSD === Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 65 4,40 - e USDPLN (lewa 0§) === EURPLN (prawa 0$%) 5,40
1,45 1 - 70 4,20 5,20
1,40
P 4,00 5,00
1,35 %0
1,30 3,80 4,80
85
1,25 3,60 4,60
90
1,20 o 3,40 4,40
s 3,20 4,20
1,10 100 b b
1,05 105 3,00 4,00
1,0 +—/——m—————F—FT 7777777711 110 280 +—/——m—F—F—7T—7—7 T 77T 777177717711 380
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 21 sierpnia - 3 wrzesnia 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, = lbma.org.uk, = Ime.co.uk, = metalbulletin.com, = nbp.pl, a takze systeméw:
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.Ippm.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 moga 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 materiatlu wymaga wczesniejszej pisemnej zgody KGHM. Aby jg uzyskaé
- 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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