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Miedz: Codelco podwyzszyto premie dla klientéw europejskich w 2018
roku do poziomu 88 USD/t, czyli o 2 USD/t wiecej niz jego europejski
konkurent - Aurubis. Po silnych wzrostach w catym sektorze metali
bazowych, cena miedzi przebita poziom 7000 USD/t, po raz pierwszy od
roku 2014. Wartg odnotowania jest ostatnia zmiana nastroju na
rynkach, spowodowana gtéwnie nadziejg poktadang w rozwijajgcym sie
sektorze pojazdéw elektrycznych, ktéra odbita sie na postrzeganiu
kwestii ksztattowania sie przysztych cen. Cochilco zmienito ostatnio
prognoze cen miedzi w 2018 roku na 2,95 USD/Ib, czyli nieco ponad
6500 USD/t (str. 2)

Metale szlachetne: Ceny ziota w ostatnich dwdch tygodniach
pazdziernika kontynuowaty faze stagnacji. Gtdwnym powodem braku
zdecydowanych  ruchéw jest brak jednoznacznych danych
makroekonomicznych z USA. Na poziomie geopolityki w analizowanym
okresie wystepowaty standardowe czynniki, jednak brak nowych
wydarzen nie wptywat na popyt na ztoto (str. 4)

Chiny: Komunistyczna Partia Chin umocnita wtadze Xi Jinping'a oraz
wyznaczyta kierunki rozwoju kraju w kolejnych latach. Coraz mocniej
podkreslana jest konieczno$¢ transformacji gospodarczej w kierunku
konsumpcji wewnetrznej i ustug (str. 6).
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 12)

na dzieh: 30 pazdziernika 2017

| Kluczowe ceny rynkowe

2-tyg. zm.

Cena
LME (USD/t)
V¥V Miedz 6 831,50 -0,4%
V¥ Nikiel 11 370,00 -2,0%
LBMA (USD/troz)
WV Srebro 16,72 -2,8%
V¥ Zioto 1 266,45 -2,6%
Waluty
V¥ EURUSD 1,1605 -1.7%
V¥ EURPLN 4,2520 -0,2%
A USDPLN 3,6568 1,5%
A USDCAD 1,2874 3,1%
A USDCLP 631,12 1,0%
Akcje
VvV KGHM 120,15 -1,0%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 10)

| Wazne dane makroekonomiczne
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Codelco podniosto wysokos¢ premii
katodowych w kontraktach fizycznych

europejskich klientéw o 7,3%,
poziomu 88 USD/t.

do

Miedz

Codelco podwyiszyto premie dla klientéw europejskich w 2018 roku do
poziomu 88 USD/t, czyli o 2 USD/t wiecej niz jego europejski konkurent -
Aurubis. Po silnych wzrostach w catym sektorze metali bazowych, cena
miedzi przebita poziom 7000 USD/t, po raz pierwszy od roku 2014. Warta
odnotowania jest ostatnia zmiana nastroju na rynkach, spowodowana
gléwnie nadzieja pokiadana w rozwijajacym sie sektorze pojazdéw
elektrycznych, ktéra odbita sie na postrzeganiu kwestii ksztattowania sie
przysztych cen. Cochilco zmienito ostatnio prognoze cen miedzi w 2018 roku
na 2,95 USD/Ib, czyli nieco ponad 6500 USD/t.

Codelco podnosi wysokos¢ europejskich premii w 2018 roku
Codelco, najwiekszy na Swiecie producent miedzi, po raz pierwszy od 4 lat
podniosto wysoko$¢ premii, ktérg pobiera za dostarczenie metalu do
europejskich klientéw, wraz ze wzmacnianiem sie na tym kontynencie
przemystem. Chilijska spotka panstwowa zaoferowata sprzedaz miedzi po 88
USD za tone powyzej cen na Londynskiej Gietdzie Metali w przysztym roku.
Wynoszaca 7,3% podwyzka pojawita sie juz po ogtoszeniu przez Aurubis
utrzymania wysokosci swojej premii na poziomie 86 USD/t. Produkcja
przemystowa rosnie nie tylko w Europie, ale réwniez u kluczowych konsumentéw
metalu - Chinach i USA. Jest to gtéwny powdd wynoszacego 23% wzrostu cen
miedzi na LME. Goldman Sachs Group Inc. twierdzi, ze rynki znajdujg sie obecnie
w najlepszej kondycji od ponad dekady.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Wedtug Peruwianskiego rzadu, ponad 20 przedsiebiorstw wykazato
zainteresowanie wzieciem udziatu w majacej sie odby¢ 20 grudnia aukgji
wartej 2 miliardy USD kopalni miedzi Michiquillay. Data aukcji zostata
przetozona z pierwotnie ustalonego terminu 15 listopada, podata w oficjalnym
o$wiadczeniu agencja przetargowa Proinversion. Gtéwnym powodem
przesuniecia terminu aukcji byta che¢ umozliwienia wziecia w niej udziatu
wszystkim zainteresowanym. Michiquillay jest pierwszym znaczacym ztozem
mineralnym wystawionym w publicznej aukcji od ponad dekady w Peru,
drugim co do wielkosci producentem miedzi. Termin - w obliczu rosnacych cen
miedzi - powinien zapewni¢ zaciektg licytacje. Proinversion nie wymienito
przedsiebiorstw, ktére wykazaty zainteresowanie Michiquillay, ale Southern
Copper Corp. i Buenaventura powiedziaty agencji Reuters, ze obaj biorg pod
uwage zakup projektu. Na zgtoszenie checi udziatu w aukgji firmy miaty czas
do 2. listopada. Notowany w Londynie Anglo American Plc otrzymat wczesniej
prawa do rozwoju Michiquillay, ale pod koniec 2014 zwrécit kontrakt do Peru
z powodu ograniczen kapitatowych. Firma szacowata, ze docelowo kopalnia
powinna produkowac rocznie okoto 200 000 ton miedzi rocznie. Proinversion

2/12



C

KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy | 30 pazdziernika 2017

podato réwniez, ze przesuniecie daty aukcji da rzadowi wiecej czasu na
rozmowy z lokalnymi spotecznosciami, funkcjonujgcymi w okolicach projektu,
z ktérymi jak do tej pory udato sie odby¢ siedem sesji informacyjnych.
Michiquillay jest zlokalizowana na wysokosci blisko 4000 metréow w
znajdujacym sie w pétnocnym Peru regionie Cajamarca.

Chiny moga zakaza¢ importu ztomu miedzianego poczawszy od poczatku
przysztego roku, w miare jak najwiekszy na Swiecie konsument metali pogtebia
restrykcje wobec importu zagranicznych odpadéw i ogranicza
zanieczyszczenia pochodzace z przemystu ciezkiego. Chifskie wtadze natozyty
ostrzejsze wymagania dotyczgce odbiorcéw i pozwolen na przywdz ztomu,
czynigc import praktycznie niemozliwym, przekazat Shanghai Metals Market,
nie podajac zrodta tej informacji. Pekin juz ogtosit zakaz importu czesci
ztoméw, w tym miedzianych od kohca 2018 roku. Zakaz ten mégtby zmusi¢
producentéw do zakupu wiekszych ilosci rafinatu. Chiny importowaty w
zesztym roku 3,3 milionéw ton ztomu miedzianego, i nieco wiecej, bo 3,6
milionéw ton miedzi rafinowane;.

Chilijska komisja Cochilco zmienita swojg przysztoroczng prognoze cen miedzi
na 2,95 USD za funt, co stanowi znaczacg rewizje w goére w stosunku do
prognozowanych wczesniej 2,68 USD za funt, gtéwnie z powodu wiekszego od
oczekiwan popytu w kluczowym rynku - Chinach. Zmianie ulegta réwniez
prognoza na rok 2017 do 2,77 USD/Ib z poziomu 2,64 USD/Ib. Cochilco
prognozuje réwniez, ze roczna produkcja miedzi w Chile w 2017 spadnie o0 4%
w stosunku do roku 2016, do poziomu 5,27 min ton, co jest gtéwnie
spowodowane 43-dniowym strajkiem w nalezgcej do BHP Billiton Ltd
najwiekszej kopalni miedzi na $wiecie Escondida. W roku 2018 jednakze, przy
zatozeniu, ze Escondida pracowac bedzie z petng wydajnoscia, chilijska komisja
prognozuje wzrost produkcji o 7,8% do poziomu 5,74 min ton. Wiceprezes
Cochilco, Sergio Hernandez argumentowat rewizje prognozowanych cen
wiekszemu niz oczekiwano, wynoszgcemu 6,9% w drugim kwartale wzrostowi
w Chinach, zaznaczyt jednak, ze utrzymanie tego tempa moze sie Chirczykom
nie udac.

Chinskie przedsiebiorstwo panstwowe z branzy metalurgicznej Jiangxi Copper
Co. Ltd, planuje przejecie w bogatej w mineraty Afryce, w ramach planowanej
przez firme ekspansji zagranicznej, powiedziat prezes Long Ziping. Mianowany
w zesztym miesigcu prezes Long, nie sprecyzowat potencjalnych celéw, ani nie
okreslit ile przedsiebiorstwo ma zamiar wydac na te inwestycje, mowiac tylko
w wywiadzie dla agencji Reuters podczas ostatniego kongresu partii
komunistycznej, ze niektére plany dotyczace fuzji i przeje¢ dotycza operacji w
Afryce. W ubiegtym roku Jiangxi Copper uruchomita wart 300 min USD fundusz
majacy na celu zakup projektéw goérniczych w celu wzmocnienia swojej
obecnosci miedzynarodowej. Firma prowadzi kilka operacji gérniczych za
granica, w tym w Peru i Afganistanie.

Red Kite Management Ltd., najwiekszy na Swiecie fundusz hedgingowy pozywa
Barclays PLB za rzekome naduzycia na rynku miedzi, ktére wedtug niego
kosztowaty firme co najmniej 850 milionéw USD w latach 2010-2013. Sprawa
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dotyczy dwdch stron: funduszu hedgingowego o wartosci 2 miliardéw dolaréw
oraz banku dotknietego w poprzednich latach szeregiem skandali, w tym
duzych kar za manipulowanie Libor'em, punktem odniesienia dla stop
procentowych. Red Kite, ktérego wspétzatozyciel jest bytym skarbnikiem
brytyjskiej Partii Konserwatywnej twierdzi, ze Barclays pozwolit pracownikom
na dzielenie sie poufnymi informacjami o swojej pozycji z kontrahentami
uczestniczacymi w obrocie na parkiecie Londynskiej Gietdy Metali, wynika z
dokumentow sadowych ztozonych przez fundusz hedgingowy w Sadzie
Najwyzszym w Wielkiej Brytanii. Pracownicy Barclays wykorzystali wiedze o
pozycji Red Kite inwestujgc w przeciwne transakcje - przekazat fundusz w
dokumentach sgdowych ztozonych w pazdzierniku 2016 r., ktére ujawnione
zostaty ostatnio. Red Kite twierdzi, ze bank "prébowat manipulowa¢ LME
poprzez ‘ramping’ cen", aby manipulowaé ceng zamkniecia, punktem
odniesienia szeroko stosowanym przez handlowcéw. W osobnym dokumencie
Barclays zaprzeczyt wszystkim zarzutom, twierdzac, ze nie wydali poufnych
informacji Red Kite.

Metale Szlachetne

Ceny ztota w ostatnich dwéch tygodniach pazdziernika kontynuowaty faze
stagnacji. Gtébwnym powodem braku zdecydowanych ruchéw jest brak
jednoznacznych danych makroekonomicznych z USA. Na poziomie
geopolityki w analizowanym okresie wystepowaty standardowe czynniki,
jednak brak nowych wydarzen nie wptywat na popyt na ztoto.

Konferencja London Bullion Market Association 2017

W tym roku miedzynarodowa konferencja London Bullion Market Association
(LBMA) odbyta sie w Barcelonie. KGHM, jako jeden z najwiekszych producentéw
srebra byt réwniez reprezentowany. Oto wybrane informacje, jakie zebrano
podczas prezentacji i rozmdw z innymi uczestnikami:

Globalne wyzwania makroekonomiczne

Eksperci podczas konferencji rozwazali rézne wyzwania dla polityki monetarnej
(ré6znych panstw Swiata), ktére mogg pojawi¢ sie w warunkach niepewnosci, co
do wydarzeh w polityce Swiatowe;.

»  Wedtug niektorych prelegentéw “gospodarka Swiatowa jest na poziomie od
$redniej do pdéznej fazy cyklu na rynku akgcji”. Przyktadowo Erik Norland,
gtéwny ekonomista gietdy CME Group stwierdzit, ze pomimo stagnacji
wzrostu wskaznikéw zyskownosci rynek akcji ma jeszcze potencjat do
wzrostéw. Co wiecej, niektérzy analitycy twierdzili, ze pomimo rozpoczecia
cyklu podwyzek stop procentowych przez Fed globalna gospodarka nie tak
tatwo wyhamuje po latach agresywnie akomodacyjnej polityki monetarnej.

= Zastepca szefa LBMA, Paul Fisher, zwrécit uwage, ze dystrybucja dochodu w
gospodarce Swiatowej nie moze by¢ kontrolowana w sposob efektywny przez
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banki centralne - co za tym idzie polityka monetarna jest narzedziem coraz
stabszym.

= Megan Greene, gtdbwna ekonomistka MAM, przewiduje, ze Fed podwyzszy
stopy procentowe dwa razy w 2018. Zwrdcita jednak uwage, ze narastajgce
zagrozenia dla gospodarki moga zmusi¢ Fed do stonowania jastrzebiej
retoryki.

= Szoki na rynkach Swiatowych pozostawaty znaczace w 2017 roku i ich
obecnos$¢ wzrosnie na sile w roku 2018 wzmacniajgc tym samym popyt na
ztoto, jako bezpieczne aktywo. W szczegélnosci, jako gtéwne czynniki
zagrazajace stabilnosci gospodarek i dziatania rynkéw wskazywano
zagrozenie zwigzane z uzyciem przez Koreg Pétnocng pociskédw atomowych
oraz naduzywanie przez Donalda Trump’a mediéw spoteczno$ciowych.

Kryptowaluty: nie stanowig zagrozenia dla ztota

Wzrastajgca akceptacja i zrozumienie dziatania kryptowalut sukcesywnie
zwiekszajg popyt na nie. Cena bitcoina w ostatnim czasie zanotowata historyczne
rekordy. Zdaniem niektérych inwestoréw inwestycja w kryptowaluty to Swietna
alternatywa dla standardowych walut, ktérych ilo$¢ jest sukcesywnie
dodrukowywana przez banki centralne. Zdaniem uczestnikéw konferencji jednak
kryptowaluty sg zbyt nieuregulowane i nieuchwytne dla duzych bankéw i firm
inwestycyjnych, zeby w ogole rozwazac je, jako aktywa stuzace dywersyfikacji
portfeli. Wiekszo$¢ panelistéw zgodnie uznata, ze zloto pozostaje gtdwnym
aktywem postrzeganym, jako bezpieczna przystanh w momentach zawirowan na
rynkach. Ztoto, zdaniem uczestnikéw, zdato wiele egzamindéw na bezpieczne
aktywo na przestrzeni wiekéw oraz jego uzycie i wartos¢ jest dobrze
udokumentowana. Metal ten przetrwa jako ,twarda waluta” nawet w erze
elektroniki.

Prognozy cenowe uczestnikéw konferencji w Barcelonie

Uczestnicy tegorocznego spotkania wzieli udziat w ankiecie, w ktorej
prognozowali ceny metali szlachetnych, jakie bedg osiggniete w 2018r. podczas
kolejnego dorocznego spotkania LBMA. Zioto prognozowane zostato na
poziomie 1344 USD/troz - czyli o 8% wyzej niz Srednia prognoza analitykéw dla
2017r. Srebro ma osiagna¢ 21,6 USD/troz, co oznaczatoby poziom o ponad 20%
wyzszy w stosunku do prognoz analitykéw na 2017r. Cena platyny w pazdzierniku
2018 ma wynie$¢ zdaniem uczestnikéw 927 USD/troz - czyli 8,6% nizej niz
analogiczne prognozy a pallad (tegoroczny champion wsréd metali szlachetnych)
ma kontynuowac wzrosty i osiggna¢ poziom 1150 USD/troz, czyli o okoto 50%
wyzej niz prognozy analitykéw tego rynku dla roku 2017.

5/12



¢ KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy | 30 pazdziernika 2017

Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Xi Jinping wzmacnia wtadze i znajduje
miejsce w konstytucji Partii

Xi Jinping wzmacnia witadze i znajduje
miejsce w konstytucji Partii

Chiny

Komunistyczna Partia Chin umocnita wiadze Xi Jinping'a oraz wyznaczyta
kierunki rozwoju kraju w kolejnych latach. Coraz mocniej podkreslana jest
koniecznosé transformacji gospodarczej w kierunku konsumpgji
wewnetrznej i ustug.

Komunistyczna Partia Chin zaprezentowata w $rode nowy sktad przywddcow,
przyznajgc prezydentowi Xi Jinping'owi kolejne pie¢ lat wladzy na stanowisku
sekretarza generalnego i nie mianujgc zadnego oczywistego nastepcy
w szeregach najwyzszych rangg. Xi przedstawit mediom szesciu cztonkéw Statego
Komitetu Biura Politycznego, tamigc dotychczasowg konwencje poprzez brak
uwzglednienia potencjalnego nastepcy w sktadzie. Komentatorzy oceniaja,
ze zwieksza to szanse na pozostanie obecnego lidera u wtadzy réwniez po 2022
r. Partia Komunistyczna zmienita swojg konstytucje, umieszczajgc ,Mysli
Xi Jinping'a” jako przewodnig zasade dla partii, podnoszac Xi do tego samego
statusu, co najwazniejsze postacie politycznej historii Chin - Mao Zedong'a i Deng
Xiaoping'a. Oznacza to, ze Xi prawdopodobnie bedzie sprawowat wiadze
dozywotnio, a kazdy atak skierowany w jego kierunku bedzie réwnoznaczny
z atakiem na sama Komunistycznga Partie Chin. Kolejng zmiana w konstytucji byto
dodanie absolutnego przywddztwa Partii nad sitami zbrojnymi.

Wedtug Xi Jinping'a Komunistyczna Partia Chin rozwinie kraj do wielkiego
nowoczesnego panstwa socjalistycznego (,A great modern socialist country”) do
potowy XXI wieku. Chiny planujg ulepszy¢ systemy i mechanizmy stymulujgce
wydatki konsumpcyjne. Wedtug ostatnich danych wydatki na konsumpcje
przyczynity sie do osiggniecia prawie 54% chinskiego PKB w 2016 r. Proporcja ta
wzrosnie o okoto 2-3 punkty procentowe do 2020 r. Kolejnym kluczowym celem
beda wysitki na rzecz zmniejszenia ubdstwa, w tym budowa drég, zapewnienie
bezpiecznej wody pitnej, dostaw energii elektrycznej i renowacja starych doméw
na obszarach dotknietych ubdéstwem. Wiadze podjety réwniez wysitki, aby
zwiekszy¢ dochody os6b ubogich, promujgc wzrost napedzany przez przemyst,
dostosowujac sie do nowych technologii i branz. Podczas Kongresu Chiriska
Partia Komunistyczna wcielita w zycie idee "Pieknych Chin" (,Beautiful China"),
stanowigcg wytyczne w dziedzinie ochrony srodowiska. Zielony i niskoemisyjny
kierunek rozwoju stat sie kluczowym motorem sektora energetycznego kraju.
Pierwsze w historii Chin prawo podatkowe w zakresie ochrony Srodowiska
(,Environmental Protection Tax Law") wejdzie w zycie 1 stycznia 2018 r. Chiny
planujg w 2017 roku zmniejszy¢ zuzycie wegla do okoto 60% catkowitej produkgji
energii (z 64% w 2015 r.) oraz podnies¢ wskaznik uzycia odnawialnych zrédet
energii w jej koszyku energetycznym do 14,3% (13,3% w poprzednim roku).
Kolejnym kluczowym kierunkiem polityki bedzie rola innowacji w transformacji
gospodarczej. Kluczowe sektory w tym obszarze obejmujg m.in: nowe materiaty,
sprzet inzynierii oceanicznej i statki o zaawansowanej technologii, 0szczednos$¢
energetyczng i sektor pojazdéw elektrycznych oraz technologie informacyjne.
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Chiny chcg do 2030 roku stac sie Swiatowym centrum innowacji w obszarze
sztucznej inteligencji. W lipcu 2017 roku chifski rzad wyznaczyt cel zbudowania
krajowego przemystu w obszarze sztucznej inteligencji o wartosci okoto 148
miliardéw USD do 2030 r. Moze on zwiekszy¢ chinski PKB o 26% (globalny PKB
moze by¢ nawet o 14% wyzszy w 2030 r. w wyniku rozwoju sektora Al). Inne
wspomniane kierunki rozwoju polityki obejmujg bezpieczenstwo zywnosciowe,
tworzenie miejsc pracy i modernizacje sit zbrojnych.

Analizujac  kierunki polityki wytyczone podczas Kongresu, wydaje sie, ze
transformacja Chin z gospodarki opartej na produkcji i eksporcie do gospodarki
opartej na ustugach i konsumpcji krajowej jest w fazie realizacji. Ostatnie oznaki
ostabienia gospodarczego w sektorach nieruchomosci i budownictwie moga
stanowi¢ poparcie tej tezy (cho¢ jest zbyt wczesnie by ocenia¢ stabilnos¢ tego
trendu). W trzecim kwartale br. sektor nieruchomosci w Chinach wzrést o 3,9% w
poréwnaniu z rokiem poprzednim, najwolniej od prawie dwéch lat (w drugim
kwartale tempo wzrostu wyniosto 6,2%). Wzrost aktywnosci budowlanej wynidst,
okoto 4%, co jest najstabsza ekspansjg od czwartego kwartatu 2000 roku.
Analitycy od jakiego$ czasu przewidujg spowolnienie w sektorze nieruchomosci i
budownictwie po tym, jak poszczegdlne miasta wdrozyty w ubiegtym roku szereg
narzedzi prowadzacych do wyhamowania wzrostu cen mieszkan i
powstrzymania dziatalnosci spekulacyjnej. Pomimo tego, ze ,stare sektory
gospodarki” (w tym nieruchomosci oraz przemyst) odpowiadajg za znacza czes$¢
obecnego wzrostu Chin, Pekin dazy do bardziej zrébwnowazonego modelu
wzrostu gospodarczego napedzanego bardziej konsumpcja wewnetrzng i
ustugami.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Waznos¢ Data Publikacja Odczyt * Poprzednio Konsensus 2
Chiny >
SOOD 16-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 1,6% WV 1,8% 16% O
[ATA) 16-paz Inflacja producencka (rdr) Wrz 6,9% 6,3% 6,4%
SOSD0 19-paz  PKB (rdr) I kw. 68% WV 6,9% 68% O
SOOO0 19-paz  PKB(sa, kdk)# I kw. 17% V 1,8% 1,7%
SO0 19-paz  Produkcja przemystowa (rdr) Wrz 6,6% 6,0% 6,5%
OO 19-paz Naktady na $rodki trwate (skumul., rdr) Wrz 75% WV 7,8% 77% @
<> 19-paz Sprzedazdetaliczna (rdr) Wrz 10,3% 10,1% 10,2%
(AT 27-paz  Zyskiprzedsiebiorstw przemystowych (rdr) Wrz 27,7% 24,0% -
Polska .
S0 16-paz Bilansw handlu zagranicznym (min EUR)# Sie 298 -241 -475
S0 16-paz Eksport(min EUR)¥ Sie 15682 15235 15499
o0 16-paz Bilans narachunku biezgcym (min EUR)# Sie -100 -491 - 660
o0 17-paz Srednia ptaca w sektorze przedsigbiorstw (rdr) Wrz 60% WV 6,6% 62% w
<& 17-paz  Zatrudnienie (rdr) Wrz 45% WV 4,6% 4,6%
DATALALA) 18-paz Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)¥f Wrz 43% WV 8,7% 52% w
SO0 18-paz Sprzedazdetaliczna (rdr) Wrz 8,6% 7,6% 7,9%
o0 18-paz Inflacja producencka (rdr) Wrz 3,1% 3,0% 31% O
[A) 23-paz Podazpienigdza M3 (rdr)# Wrz 54% WV 5,5% 55% w
S0 24-paz Stopa bezrobocia Wrz 68% WV 7,0% 69% w
USA BE=
SO0 17-paz  Produkcja przemystowa (mdm)# Wrz 0,3% -0,7% 03% O
< 17-paz  Wykorzystanie mocy produkcyjnych# Wrz 76,0% 75,8% 762% -
S0 19-paz Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Paz 27,9 23,8 22,0
DATALA) 24-paz  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz -- 54,8 -
DALDA 24-paz  PMIw przemysle - dane wstepne Paz - 53,1 53,4
DATATA) 24-paz  PMI wustugach - dane wstepne Paz -- 55,3 55,2
< 24-paz Indeks sektora wytwoérczego Richmond Fed Paz 120 V¥ 19,0 170 w
oS0 25-paz Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepne Wrz 2,2% 2,0% 1,0%
SOOO0 27-paz PKB (zanualizowane, kdk) - szacunek 11 kw. 30% WV 3,1% 2,6%
o0 27-paz Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Paz 101 V¥ 101 101 O
Strefa euro -
<& 16-paz Bilansw handlu zagranicznym (min EUR) Sie 16,1 V¥ 23,2 233 w
DATALALA) 17-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Wrz 15% = 1,5% 1,5% O
SOO0 17-paz Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Wrz 1,1% = 1,1% 1,1% O
<> 17-paz  Ankieta oczekiwarn ZEW Paz 267 V 31,7 -
< 23-paz Indeks pewnosci konsumentéw - szacunek Paz -1,0 -1,2 -1
DATALA) 24-paz  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Paz - 56,7 56,5
DATALA) 24-paz  PMI w przemyséle - dane wstepne Paz - 58,1 57,8
DATALA) 24-paz  PMI wustugach - dane wstepne Paz -- 55,8 55,6
DOOO0 26-paz Gféwna stopa procentowa (refinansowa) ECB Paz 0,00% = 0,00% 0,00% ©O
DATATALADA] 26-paz Stopa depozytowa ECB Paz -04% = -0,4% -04% O
(A 26-paz Podazpienigdza M3 (rdr) Wrz 5,1% 5,0% 5,0%
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Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt" Poprzednio Konsensus 2
Niemcy [

DATALA) 24-paz  PMI ogélny (composite) - dane wstepne Paz - 57,7 57,5

DATALA) 24-paz  PMI w przemysle - dane wstepne Paz -- 60,6 60,0

(AT 25-paz  Klimatw bizesie IFO% Paz 117 115 115

DDA 26-paz Indeks pewnosci konsumentéw GfK Lis 107 V¥V 10,8 108 w
Francja l .

SO0 24-paz  PMI ogélny (composite) - dane wstepne Paz - 571 57,0

DATALA) 24-paz  PMI w przemyséle - dane wstepne Paz - 56,1 56,0

Wiochy l l

Brak istotnych danych w tym okresie

Wielka Brytania :: z
SO0 17-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 3,0% 2,9% 30% O
o0 18-paz Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Sie 43% = 4,3% 43% O
DADATATA LA 25-paz PKB(rdr) - szacunek 11 kw. 1,5% = 1,5% 15% O
SO0 25-paz  PKB (kdk) - szacunek 11 kw. 0,4% 0,3% 0,3%
Japonia o
DATALALA) 16-paz Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Sie 53% V 5,4% -
DATALA) 24-paz  PMI w przemysle - dane wstepne Paz - 52,9 -
SO0 27-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 07% = 0,7% 07% O
Chile L
SOOOO0 20-paz Gtéwna stopa procentowa BCCh Paz 2,50% = 2,50% 250% O
Kanada I*I
SOOD 20-paz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Wrz 1,6% 1,4% 1.7% w
DATALA LA DA) 25-paz  Gtbéwna stopa procentowa BoC Paz 1,00% = 1,00% 1,00 O

TRéznica miedzy odczytem a poprzednia dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzednie;.
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

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

\(na dzier: 27-paz-17) - Zmiana ceny’ 0d poczatku roku?
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz. roku 1 rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t)
Miedz 6 831,50 v -04% 5,3% 24,2% 43,1% 6 032,61 5466,00 7073,50
Molibden 16 000,00 - 0,0% = 0,0% 4,9% 4,9% 15883,97 15250,00 17 500,00
Nikiel 11 370,00 Vv -2,0% 7,4% 13,6% 10,8% 10 142,08 8715,00 12 150,00
Aluminium 2 119,00 v -1,0% 0,4% 23,7% 26,0% 1943,89 1701,00 2 175,00
Cyna 19 800,00 VvV 54% V -57% V -62% V -48% 20 224,74 18760,00 21 300,00
Cynk 3201,00 Vv -37% VvV -0,5% 24,9% 36,2% 282934 243450 3370,00
Otoéw 2431,00 VvV -44% V -35% 22,5% 17,8% 228363 2007,00 258500
LBMA (USD/troz)
Srebro 16,72 v -28% VvV -0,8% 30% V¥ -53% 17,14 15,22 18,56
Ztoto ? 1266,45 VvV -26% VvV -1,3% 9,3% 0,0% 1 254,03 1 151,00 1346,25
LPPM (USD/troz)
Platyna? 917,00 VvV -26% VvV -03% 1,1% Vv -55% 953,88 891,00 1 033,00
Pallad ? 972,00 Vv -2,4% 4,0% 43,8% 57,5% 842,02 706,00 1 006,00
Waluty*
EURUSD 1,1605 VvV -1.7% Vv -1,7% 10,1% 6,2% 1,1203 1,0385 1,2060
EURPLN 4,2520 VvV 02% VvV -13% V -39% V -2,0% 4,2657 4,1737 4,4002
USDPLN 3,6568 1,5% 01% WV -125% V¥ -80% 3,8160 3,5239 4,2271
USDCAD 1,2874 3,1% 32% = - 1,3029 1,2128 1,3743
USDCNY 6,6505 11% V¥ 00% V -42% V -2,0% 6,7879 6,4865 6,9640
USDCLP 631,12 1.0 VvV -09% V -54% V -34% 651,98 615,58 679,05
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 1,380 0,03 0,05 0,38 0,49 1,212 0,999 1,380
3m EURIBOR -0,331 v 0,00 ¥ 000 v -001 w -002 -0,329 -0,332 -0,319
3m WIBOR 1,730 - 0,00 - 0,00 - 0,00 0,01 1,730 1,730 1,730
5-letni swap st. proc. USD 2,117 0,14 0,11 0,14 0,75 1,945 1,711 2,239
5-letni swap st. proc. EUR 0,214 000 wv -004 0,14 0,20 0,196 0,078 0,326
5-letni swap st. proc. PLN 2,515 0,10 0,07 0,12 0,35 2,402 2,165 2,625
Paliwa
Ropa WTI Cushing 53,90 4,8% 4,3% 0,3% 8,4% 49,50 42,31 54,10
Ropa Brent 60,34 5,7% 6,7% 8,9% 24,2% 52,46 44,21 60,34
Diesel NY (ULSD) 186,57 3,8% 3,3% 9,9% 19,2% 159,96 135,85 186,57
Pozostate
VIX 9,80 0,19 029 v -424 v -556 11,23 9,19 16,04
BBG Commodity Index 85,87 v 0,0% 1.7% v -19% v -04% 84,68 79,36 89,36
S&P500 2 581,07 1,1% 2,4% 15,3% 21,0% 2412,58 2257,83  2581,07
DAX 13217,54 1,7% 3,0% 15,1% 23,3% 12299,83 11509,84 13217,54
Shanghai Composite 3 416,81 0,8% 2,0% 10,1% 9,8% 322830 305279 3416,81
WIG 20 2 488,50 v -1,6% 1,4% 27,8% 38,6% 230956 198964 2551,78
KGHM 120,15 v -1,0% 2,3% 29,9% 69,8% 118,91 94,00 135,50

°zmiana w okresie: 2 tyg. = dwéch tygodni; pocz. kw. = od poczatku kwartatu; pocz. roku = od poczatku roku; 1 rok = jednoroczna.
" uzyto dziennych cen na zamkniecie. 2 ostatnia kwotowana cena. 3 fixingi bankéw centralnych (Bank of China HK dla USD/CNY).
Zrédto: Bloomberg, KGHM

10/12



C

KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy | 30 pazdziernika 2017

Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)
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rodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 16 - 29 pazdziernika 2017.

= Barclays Capital, = BofA Merrill Lynch, = Citi Research, = CRU Group, = Deutsche Bank Markets Research,
= Gavekal Dragonomics, = 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 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 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 materiatu wymaga wczesniejszej pisemnej zgody KGHM. Aby jg 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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