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Miedz: Dziesigtki chilijskich firm, w tym producenci miedzi, podpisato
nowe kontrakty z krajowym dostawcg energii na zakup czesci lub
catosci energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych, korzystajac z
oferowanych nizszych cen i mozliwosci poprawy witasnej reputacji w
zakresie ekologii (str. 2).

Metale szlachetne: Ceny ztota w ostatnich dwdch tygodniach wahaty
sie w przedziale 1320-1360 USD/troz, na co gtéwny wptyw miat stabnacy
dolar oraz wprowadzenie przez Chiny taryf celnych na produkty z USA.
Taka sytuacja doprowadzita do eskalacji globalnych napie¢ w handlu.
Chiny wprowadzity dodatkowe optaty w wysokosci do 25% na 128
produktach amerykanskich, w tym mrozong wieprzowine i wino w
odpowiedzi na cta natozone na import aluminium i stali (str. 5).

Sankcje USA: Trwa hossa na rynku aluminium po sankcjach natozonych
przez USA na rosyjskich oligarchéw i urzednikéw. Firmy handlowe moga
zaprzestac zakupow od firmy Rusal (str. 7).

Wskaznik cen ztota do srebra znajduje sie w okolicach najwyzszego
poziomu od 2016 roku, znacznie powyzej dtugoterminowej sredniej
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 13)

na dzien: 9 kwietnia 2018

| Kluczowe ceny rynkowe

Cena 2-tyg. zm.

LME (USD/t)
A Miedz 6 703,00 3,1%
A Nikiel 12 890,00 0,4%
LBMA (USD/troz)
V Srebro 16,28 -2,0%
V Ztoto 1331,20 -1,6%
Waluty
A EURUSD 1,2234 1,8%
A EURPLN 4,1984 0,7%
V¥ USDPLN 3,4315 -0,9%
A USDCAD 1,2764 1,8%
V¥ USDCLP 602,71 -1,1%
Akcje
V¥V KGHM 89,86 -17,9%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 11) |

Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za
E= pkB (zanual., kdk) IV kw.  2,9% A
- Oficjalny PMI przemyst.  Mar 51,5 A
E Zm. zatrudnienia pozaroli Mar 103 Vv
@ Prod. przemystowa (rdr)  Lut 1,4% V

L Produkcja miedzi (t) Lut 455995 V¥
Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 9) |
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Firmy wydobywcze sg ostatnimi, ktére

przytaczaja sie do boomu na rzecz
odnawialnych Zrédet energii w Chile

Najwieksi dostawcy energii zgodzili sie
nie budowaé¢ juz nowych elektrowni

weglowych i
istniejgce moce

stopniowo

ograniczac

Miedz

Dziesiagtki chilijskich firm, w tym producenci miedzi, podpisalo nowe
kontrakty z krajowym dostawca energii na zakup czesci lub catosci energii
elektrycznej ze Zzrédet odnawialnych, korzystajac z oferowanych nizszych
cen i mozliwosci poprawy wtasnej reputacji w zakresie ekologii.

Najwieksi producenci miedzi w Chile widzg przysztos¢ w

odnawialnych Zrédtach energii

Niektdrzy z najwiekszych producentéw miedzi w Chile zgodzili sie na uzywanie w
swoich znajdujacych sie pétnocnym Chile operacjach energii pochodzacej ze
zrédet odnawialnych. Spétki wydobywcze podpisaty juz nowe kontrakty z Engie
Energia Chile, jednym z najwiekszych krajowych wytworcdw energii elektryczne;j.
Panstwowy producent miedzi Codelco i firmy bedgce wtasnoscia takich gigantéw
jak Freeport-McMoRan i Glencore PLC podpisaty przedtuzenia istniejgcych umoéw
na dostawy energii na okoto 410 megawatéw, ktére beda teraz oparte na
zrodtach odnawialnych, a nie na weglu. Chile jest najwiekszym na Swiecie
producentem miedzi, odpowiedzialnym za okoto 30% globalnej produkcji,
gtéwnie z kopalh znajdujgcych sie w skagpanej w storicu pétnocnej czesci kraju.
Niespotykany poziom promieniowania stonecznego na pustyni Atacama sprawit,
ze stata sie ona niezwykle popularna wsrod producentédw wykorzystujacych
panele stoneczne. W o$wiadczeniu z 2. kwietnia Engie o$wiadczyta, ze kontrakty
przyczyniag sie do stopniowej dekarbonizacji procesu dostaw energii w Chile i
przejscia na odnawialne zrodta energii, zgodnie ze zobowigzaniami tego kraju
wynikajagcymi  z miedzynarodowej umowy paryskiej w sprawie zmian
klimatycznych i krajowej strategii energetyczne;j.

Firmy wydobywcze sg ostatnimi, ktére przytgczajg sie do boomu na rzecz
odnawialnych zrédet energii w Chile. Ponad 4000 megawatéw energii
odnawialnej, w duzej mierze stonecznej i wiatrowej, zostato zainstalowanych w
Chile, co doprowadzito do obnizenia dtugoterminowych cen energii z ponad 120
USD / MWh pie¢ lat temu do nieco powyzej 30 USD / MWh w ostatnim przetargu,
ktéry odbyt sie w pazdzierniku.

Dziesiatki firm z réznych branz, w tym lokalne filie Nestle i Unilever, podpisaty w
ostatnich latach umowy gwarantujace, ze czes$¢ lub nawet cato$¢ zuzycia energii
elektrycznej ma pochodzi¢ ze zrédet odnawialnych, korzystaty przy tym z
oferowanych nizszych cen i okazji do poprawy wiasnej reputacji w zakresie
ekologii. Gigantyczny przemyst wydobywczy w Chile, ktéry zuzywa okoto jednej
trzeciej energii elektrycznej wytwarzanej w kraju pozostaje w tyle, czeSciowo z
powodu ogromnego zapotrzebowania. W ubiegtym miesigcu chilijska firma
zajmujaca sie rozwojem goérnictwa podziemnego ENAMI podpisata umowe na
zakup catej energii elektrycznej zuzywanej w jej zaktadach przerébki mineratow i
piecach do wytopu z elektrowni stonecznych wybudowanych przez hiszparska
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firme Acciona. "Ta umowa jest kamieniem milowym dla korporacji, poniewaz jest
pierwszym krokiem w kierunku obnizenia emisyjnosci naszych dostaw energii, a
jednoczesnie wykorzystuje nizsze ceny w tym nowym scenariuszu na rynku
energii" - powiedziat Jose Robles, wiceprezes Codelco ds. wydajnosci i kosztéw, w
osSwiadczeniu. Glencore nazwat akcje "waznym krokiem dla zaangazowanych
firm, poniewaz jest ona zgodna z celami zapewnienia dtugoterminowej
stabilnosci  operacji", kupujac energie elektryczng dla kompleksu
metalurgicznego Altonorte i kopalni miedzi Lomas Bayas. Réwnolegle z nowymi
kontraktami Engie ogtosita, ze planuje zamkng¢ dwie 85-megawatowe jednostki
weglowe w kompleksie termoelektrycznym Tocopilla. Jest to pierwszy taki
przypadek odkad czterej najwieksi krajowi producenci energii, w tym Engie,
uzgodnity z rzgdem w styczniu, ze nie beda budowac¢ zadnych nowych elektrowni
weglowych w kraju i, ze zaczng planowanie ograniczania istniejgcych mocy.

Niewatpliwie negatywny wptyw na poziom kosztéw bedzie miato za to
ograniczenie zuzycia wody stodkiej. Daniel Malchuk, szef wydziatu BHP Minerals
Americas, przemawiajac podczas ceremonii otwarcia zaktadu odsalania w
kopalni miedzi Escondida powiedziat, ze BHP zmniejszy zuzycie swiezej wody w
swoich operacjach na catym $wiecie o 15% w ciggu nastepnych pieciu lat.
Wykorzystanie wody morskiej znaczgco podniesie koszty wydobycia w kopalni
Escondida.

Jiangxi Copper odnotowuje najszybszy roczny wzrost zysku

netto od przeszio siedmiu lat

Jiangxi Copper Co Ltd, jeden z najwiekszych chifnskich hutnikéw podat ostatnio,
ze dzieki rosngcym cenom miedzi jego zysk netto w roku 2017 podwoit sie, co
stanowi najszybszy wzrost rok-do-roku od przeszto siedmiu lat. Majgca swoja
siedzibe w Nanchang spétka dazy réwniez do zwiekszenia produkcji miedzi w
2018 roku, cho¢ bedzie monitorowa¢ rynek ze wzgledu na spodziewany
wolniejszy wzrost w kluczowych sektorach infrastruktury i wzrost poziomu
zapaséw. Zysk netto Jiangxi Copper za rok 2017 wynioést 1,60 miliarda juanéw
(254,34 miliona USD), co stanowi wzrost o 104,6 procent w poréwnaniu ze
zrewidowang ostatnio kwotg 784,1 miliona juanéw rok temu, podata spétka w
raporcie dla gietdy w Szanghaju. Zysk w czwartym kwartale wyniost 23,4 miliony
juanéw, w zestawieniu do straty w wysokosci 201 milionéw juanéw rok temu.

Poréwnywalny z ubiegtorocznym wynik firma odnotowata w 2010 ., kiedy to zysk
netto wzrést o 109 procent. W styczniu spétka poinformowata ze spodziewa sie
wzrostu zysku netto o 100-130 proc.

Jiangxi Copper spodziewa sie, ze ceny miedzi w 2018 roku utrzymajg sie w
okolicach najwyzszych pozioméw odnotowanych w roku 2017. Spétka zwraca
przy tym uwage na spowalniajgcy wzrost w sektorach nieruchomosci i
infrastruktury, stosunkowo restrykcyjna polityke monetarng oraz rosnace zapasy
miedzi. Jiangxi Copper planuje tegoroczng produkcje katod miedzi na poziomie
1,42 miliona ton, co oznacza wzrost z 1,37 miliona ton wyprodukowanego w 2017
roku. Ogtoszenie wynikdéw zbiega sie w czasie z zaplanowanym w Szanghaju
spotkaniem Jiangxi Copper z dziewiecioma innymi firmami hutniczymi, podczas
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ktérego majg zostac ustalone koszty obrébki i rafinacji (TC/RC) dla koncentratéw
miedzi. Stawka za pierwszy kwartat TC byta ustalona na 87 USD za tone, podczas
gdy minimalna wartos¢ RC wynosita 8,7 centa za funt.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Chilijska panstwowa firma wydobywcza Codelco poinformowata w czwartek,
ze wyprodukowata 1,734 miliona ton miedzi w 2017 roku, co jest drugim w
kolejnosci najlepszym wynikiem w historii, pomimo utrzymujacej sie niskiej
zawartosci rudy w starzejgcych sie kopalniach. Najwiekszy na Swiecie
producent miedzi osiggnat zysk przed opodatkowaniem w 2017 roku w
wysokosci 2,885 miliarda USD, co stanowi szesciokrotny wzrost w stosunku
do jego zyskéw w 2016 roku, nawet biorgc pod uwage wzrost kosztéw
produkcji 7,8 procent do poziomu 1,359 USD za funt miedzi. Prezes Codelco
Nelson Pizarro powiedziat, ze gwaltowny wzrost cen miedzi w 2017 roku
zapewnit przyzwoity zysk spétce, pomimo wzrostu produkcji o zaledwie 1,5
procent w stosunku do poprzedniego roku. Firma zostata znacjonalizowana
w latach 70. i stanowi wazne zrédto dochodu dla panstwa. Pizarro zaznaczyt,
ze Codelco wypetnito z nawigzka swoje zobowigzania wobec Chile. Zaznaczyt
tez, ze wedtug niego cena miedzi w 2018 roku bedzie sie ksztattowaé na
poziomach nieznacznie ponizej 3 USD za funt, ale zblizajgcy sie globalny
deficyt podazy moze spowodowad wzrost cen w 2019 roku. Codelco dazy do
wyprodukowania nieco ponad 1,7 miliona ton miedzi w 2018 roku, powiedziat
Pizarro, a spadajagcg zawarto$¢ miedzi w wydobywanej rudzie zamierza
réwnowazy¢ dzieki wartym 22 mld USD wieloletnim inwestycjom polegajacym
na otwarciu nowych projektow oraz modernizacji starszych.

Pracownicy kopalni miedzi Los Pelambres w Antofagasta PLC w Chile
osiggneli porozumienie w sprawie nowej umowy o prace, redukujgc ryzyko
strajku - poinformowali w poniedziatek pracownicy. Cztonkowie najwiekszego
zwigzku zawodowego kopalni w zesztym tygodniu odrzucili oferte nowego
kontraktu, co skonczyto sie objeciem przez Rzad roli mediatora w zagrozonej
pierwszym w historii strajkiem w operacji nalezgcej do chilijskiej Antofagasty.
Za podpisanie nowej, zatwierdzonej przez 82 procent cztonkéw zwigzku
umowy, pracownicy dostang jednorazowa premie w wysokosci 30 500 USD
na osobe, a takze wynoszacg $rednio 3% podwyzke. Sergio Munoz, prezes
najwiekszego zwigzku pracownikéw w Los Pelambres ocenit wynik trwajgcych
sze$¢ miesiecy negocjacji jako satysfakcjonujacy, a wynegocjowane warunki i
korzysci jako znajdujace sie powyzej sSredniej rynkowe;j.
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Zimbabwe otwiera sie na inwestoréw; w
planach budowa kopalni platyny

Szacuje sie, ze popyt na ztoto wzrosnie o
1%, zgodnie z wyliczeniami Metal Focus

Biuletyn Rynkowy | 9 kwietnia 2018

Metale Szlachetne

Ceny ztota w ostatnich dwéch tygodniach wahaty sie w przedziale 1320-1360
USD/troz, na co gtéwny wptyw miat stabnacy dolar oraz wprowadzenie
przez Chiny taryf celnych na produkty z USA. Taka sytuacja doprowadzita
do eskalacji globalnych napie¢ w handlu. Chiny wprowadzaja dodatkowe
optaty w wysokosci do 25% na 128 produktach amerykaniskich, w tym
mrozong wieprzowine i wino w odpowiedzi na cta natlozone na import
aluminium i stali.

Zimbabwe podpisato umowe o wartosci 4,2 mid dolaréw
majacg na celu reorganizacje gérnictwa platyny

Chcac przeksztatci¢ swoj sektor wydobywczy, Zimbabwe podpisato umowe o
wartosci 4,2 miliarda dolaréw z cypryjskim inwestorem, aby wybudowac kopalnie
i rafinerie platyny w kraju. Minister gospodarki Zimbabwe, Winston Chitando,
ktéry podpisat umowe z firmg Karo, powiedziat, ze prace rozpoczng sie w lipcu
biezgcego roku, z pierwszg produkcjg platyny oczekiwang w 2020 r. Projekt
zlokalizowany jest w Mhondoro-Ngezi, czyli regionie bogatym w zasoby platyny,
na zachod od Harare. W sktad kompleksu goérniczego bedzie wchodzi¢ kopalnia
wegla oraz elektrownia, ktéra bedzie dostarcza¢ energie elektryczng dla huty i po
petnym wdrozeniu caty kompleks gorniczy ma docelowo w planach wygenerowac
15 000 miejsc pracy.

Prezydent Emmerson Mnangagwa wyrazit aprobate tego projektu i powiedziat,
ze zaangazowanie zagranicznego kapitatu jest znakiem, ze w kraju buduje sie
pozytywny klimat dla biznesu. Dodatkowo, prezydent zaznaczyt, ze prace nad
projektem zostaly zainicjowane szes¢ lat temu, ale zostaty powstrzymywane
przez biurokracje i inne niesprzyjajgce wydarzenia. Docelowo kopalnia ma
osiggng¢ moce produkcyjne na poziomie 1,4 miliona uncji rocznie w ciggu
najblizszych 3 lat. Zimbabwe posiada drugie co do wielkosci na Swiecie ztoza
platyny, ale zagraniczne inwestycje utknety w martwym punkcie w ostatnich
latach podczas panowania bytego prezydenta Roberta Mugabe.

Popyt na ztoto ma wzrosngc o 1% w 2018 roku

Zgodnie z analizg Metal Focus zapotrzebowanie na ztoto niewiele sie zmieni w
tym roku w stosunku do poziomu z 2017 r. Przewidywania obejmujg wzrost
zainteresowania inwestycjami fizycznymi, ozywienie w branzy bizuteryjnej oraz
w popycie przemystowym. Czynnikiem ograniczajgcym mogg by¢ nizsze zakupy
ze strony bankéw centralnych, ktérych szacunki oscylujg wokét poziomoéw z 2010
roku. Zdaniem firmy doradczej Metal Focus Swiatowy popyt na zioto jest
szacowany na poziomie 3969 ton w 2018 r., co stanowi wzrost o 1% w stosunku
do zesztorocznego poziomu, ale okoto 10% ponizej Sredniej z ostatnich pieciu lat.

W raporcie zaznaczono, ze inwestycje fizyczne majg wzrosngc o 4% w tym roku.
Natomiast Chiny beda miaty najwiekszy udziat we wzroscie, dzieki poprawie
oczekiwan cenowych i checi dywersyfikacji portfela w kierunku bezpiecznych
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aktywow. Oczekuje sieg, ze zakupy bankéw centralnych spadng o 6% do 350 ton,
najnizszego poziomu od 8 lat. Analitycy Metal Focus spodziewajg sie, ze Rosja i
Turcja utrzymaja podobne tempo zakupoéw jak w roku 2017. Oczekuje sig, ze za
wyjatkiem tych dwodch krajéw, zakupy netto prawdopodobnie pozostang
stosunkowo niskie.

Metal Focus przewiduje, ze nadwyzka na rynku ztota, ktéra spadta o jedng trzecia
w ubiegtym roku, spadnie do 510 ton z 548 ton w 2017 roku. Analitycy firmy
oczekujg rowniez, ze cena bedzie ksztattowac sie sSrednio na poziomie 1 345 USD
za uncje, ok. 1% powyzej poziomu z poprzedniego roku. Przeptywy w kierunku
inwestycji w fundusze ETF oparte na ztocie spadty o jedng czwartg do 150 ton, co
byto najnizszym przeptywem od 2015 r. Przewiduje sie, ze produkcja gornicza
wyniesie 3,295 ton, podczas gdy podaz ztota z recyklingu ma wzrosng¢ o 2% do
1185 ton.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Sankcje USA s3 wymierzone w
oligarchéw powigzanych z Prezydentem
Putinem

Zakaz handlu wptywa na firme Rusal,
potentata w branzy aluminium

Sankcje USA

Trwa hossa na rynku aluminium po sankcjach natozonych przez USA na
rosyjskich oligarchéw i urzednikéw. Firmy handlowe mogg zaprzestaé
zakupéw od firmy Rusal.

Stany Zjednoczone natozyty dotkliwe sankcje przeciwko 24 Rosjanom, uderzajgc
w sojusznikbw prezydenta Wiadimira Putina, w jednym z najbardziej
agresywnych posunie¢ Waszyngtonu, majagcym na celu ukaranie Moskwy za
"ztodliwg dziatalnos¢" wiaczajgc domniemany wptyw na wyniki wyborow
prezydenckich w USA. Dziatania podejmowane pod presjg Kongresu USA
zamrazajg aktywa amerykanskie nalezace do "oligarchéw", takich jak potentat
branzy aluminium Oleg Deripaska oraz bliski wspotpracownik Putina i
parlamentarzysta Suleiman Kerimov, ktérego rodzina kontroluje najwiekszego
rosyjskiego producenta ziota - firme Polyus. Sankcje sg w duzej mierze
odpowiedzig na doniesienia amerykanskich agencji wywiadowczych o rosyjskiej
ingerencji w wybory prezydenckie, jednakze Departament Skarbu przedstawia
$rodki sankcyjne, jako reakcje na calg serie antagonistycznych dziatan Moskwy.
Prezydent USA Donald Trump byt krytykowany za brak zdecydowania w
dotychczasowych dziataniach przeciwko Rosji, po serii sporéw dyplomatycznych
przypominajgcych ere zimnej wojny.

W wyniku sankcji, miedzynarodowe firmy handlowe przestaty kupowad
aluminium od United Co. Rusal, a amerykanskie sankcje natozone na rosyjska
firme spowodowaty fale wstrzgséw na rynku powszechnie uzywanego metalu.
Firmy handlowe zostaty poinformowane przez banki i prawnikéw, ze nie moga
kontynuowac¢ handlu z rosyjska spétka, wedtug doniesien kierownictwa pieciu
firm regularnie kupujacych produkty Rusala, ktére ze wzgledu na delikatng
materie dyskusji zdecydowaly sie na wypowiedZ anonimowa. Rusal - najwiekszy
dostawca aluminium poza producentami z Chin - poprosit firmy handlowe o
"natychmiastowe wstrzymanie wszelkich ptatnosci" na rzecz firmy, zgodnie z
kopia listu wystanego przez szefa marketingu. Cena aluminium notowana na
Londynskiej Gietdzie Metali wzrosta najmocniej od ponad dwoéch lat. John
Whittaker, partner w kancelarii prawnej Clyde & Co LLP, ktéry doradza firmom
handlowym, poréwnat ograniczenia natozone na Rusal z sankcjami USA wobec
Iranu, ktére ograniczyly wywoz ropy z kraju i pomoglty dzwignac¢ jej ceny na
Swiecie. Rusal i siedem innych firm powigzanych z Olegiem Deripaska byty
najwazniejszymi celami na liscie 12 rosyjskich firm, w ktére Stany Zjednoczone
uderzyty sankcjami za dziatania na Krymie, Ukrainie i Syrii oraz prébe obalenia
zachodnich demokracji. Chociaz sankcje nie majg zastosowania do firm spoza
USA, ich skutek bedzie prawdopodobnie szerszy, poniewaz miedzynarodowe
banki nie chcg finansowac zadnych transakcji z udziatem podmiotéw objetych
sankcjami USA. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze aluminium produkcji Rusala
pozostaje autoryzowane do dostawy do magazynéw Londynskiej Gietdy Metali,
a niektérzy uczestnicy rynku powiedzieli, ze nie spodziewajg sie zadnych
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probleméw z dalszym handlem produktami Rusala, za ktére juz zapfacili i
odebrali. Firmy handlowe posiadajg duze zapasy aluminium produkowanego
przez Rusal, ktérego produkcja w ubieglym roku wyniosta 3,8 miliona ton
aluminium, co czyni go wedtug Grupy CRU najwiekszym producentem poza
Chinami. Najwiekszym odbiorcg aluminium rosyjskiej firmy jest Glencore Plc,
ktory w zesztym roku zakupit metal wart 2,4 miliarda dolaréw. Glencore, ktéry
réwniez posiada 8,75 procent udziatow w firmie Rusal i ma miejsce w zarzadzie,
nie skomentowat dotad sankcji. Tymczasem, wedtug danych z Hong Kong
Exchanges & Clearing Ltd., akcje Rusala zanotowaty po informacji o sankcjach
spadek o okoto 50 procent do 2,32 HK$.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Okres Odczyt? Poprzednio Konsensus 2
Chiny >
DATATAS 31-mar  Oficjalny PMI w przemysle Mar 51,5 50,3 50,6
SO0 02-kwi  PMI w przemysle wg Caixin Mar 51,0 V¥ 51,6 517 w
DA) 08-kwi Rezerwy walutowe (mld USD) Mar 3143 3134 3146
Polska P
SO 03-kwi  PMI w przemysle Mar 537 = 53,7 53,0
SOO0 04-kwi  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Mar 13% V 1,4% 1,7%
USA L =
< 26-mar Indeks aktywnosci sektora wytwérczego Dallas Fed Mar 214V 37,2 335 w
< 27-mar Indeks sektora wytwérczego Richmond Fed Mar 150 V¥V 28,0 220 w
< 27-mar Indeks cen mieszkan S&P/CaseShillert Sty 205 204 -
SO0 28-mar PKB (zanualizowane, kdk) - 1V kw. 2,9% 2,5% 2,7%
QOO0 29-mar Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm) Lut 02% WV 0,3% 02% O
SO0 29-mar Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr) Lut 1,6% 1,5% 1.6% O
OO 29-mar Dochéd osobisty (sa, mdm) Lut 04% = 0,4% 04% O
SO0 29-mar  Wydatki osobiste (sa, mdm) Lut 02% = 0,2% 02% O
DLA) 29-mar Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Mar 101 V¥ 102 102 @
SO0 02-kwi PMI w przemysle - dane finalne Mar 556 WV 55,7 557 w
oS0 02-kwi  Indeks ISM Manufacturing Mar 593 V¥V 60,8 596 w
SO0 04-kwi  PMI ogdélny (composite) - dane finalne Mar 542 WV 54,3 --
SO0 04-kwi  PMI w ustugach - dane finalne Mar 540 WV 54,1 542 o
Dl 04-kwi ~ Zaméwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne Lut 30% V¥ 3,1% --
o0 06-kwi  Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.) Mar 103 V¥ 326 185 w
OO 06-kwi  Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Mar 80% WV 8,2% -
OO 06-kwi  Stopa bezrobocia (gtéwna) Mar 41% = 4,1% 4,0%
DA) 06-kwi  Srednie zarobki godzinowe (rdr) Mar 2,7% 2,6% 27% O
Strefa euro “
DA) 27-mar Podaz pienigdza M3 (rdr)# Lut 42% V 4,5% 4,6% =
< 27-mar Indeks pewnosci ekonomicznejt Mar 13 V¥ 114 113 w
< 27-mar  Indeks pewnosci przemystowej Mar 64 V 8,0 69 w
DA) 27-mar  Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Mar 0,1 = 0,1 01 O
DA) 27-mar  Wskaznik klimatu biznesowego Mar 13 V 1,5 14 w
SO 03-kwi  PMI w przemysle - dane finalne Mar 566 = 56,6 566 O
SOO0 04-kwi  Inflacja bazowa (rdr) - szacunek Mar 1,0% = 1,0% 11%
SO0 04-kwi  Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr)# Mar 1,4% 1,1% 1.4% O
o0 04-kwi  Stopa bezrobocia Lut 85% WV 8,6% 85% O
SO0 05-kwi  PMI ogdélny (composite) - dane finalne Mar 552 V¥ 553 553 w
DATATAS 05-kwi  PMI w ustugach - dane finalne Mar 549 WV 55,0 550 w
SO0 05-kwi  Sprzedaz detaliczna (rdr)t Lut 1,8% 1,5% 22% w
o0 05-kwi Inflacja producencka (rdr)# Lut 1,6% = 1,6% 1,5%
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Waznos¢ Data Publikacja

o0
OO0
SOO0
S0
SO0
SO0
SO0
SO0
DDA TATA)

SODO0
SODO0
DDA D)
DDA )
DDA
SO0

OO0
SO0
S0
SO0

SODO0
SODO0
DATATA]
DATATA]

AT
DATATA]
DATATA]

SO0
SO0
SOO0
S0
DDA TA)

SODO0
DATATA]

28-mar
29-mar
29-mar
29-mar
03-kwi
03-kwi
05-kwi
05-kwi
06-kwi

26-mar
26-mar
30-mar
30-mar
03-kwi
05-kwi

30-mar
03-kwi
04-kwi
05-kwi

29-mar
29-mar
03-kwi
05-kwi

30-mar
02-kwi
04-kwi

29-mar
29-mar
05-kwi
05-kwi
06-kwi

29-mar

06-kwi

Niemcy

Indeks pewnosci konsumentéw GfK
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne
Stopa bezrobocia

PMI w przemysle - dane finalne

Sprzedaz detaliczna (rdr)#

PMI ogélny (composite) - dane finalne
Zamoéwienia w przemysle (wda, rdr)f

Produkcja przemystowa (wda, rdr)*

Francja

PKB (rdr) - dane finalne

PKB (kdk) - dane finalne

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne
PMI w przemysle - dane finalne

PMI ogdlny (composite) - dane finalne
Wiochy

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne
PMI w przemysle

Stopa bezrobocia - dane wstepne

PMI ogélny (composite)

Wielka Brytania

PKB (rdr) - dane finalne

PKB (kdk) - dane finalne

PMI w przemysle (sa)+

PMI ogdlny (composite)

Japonia

Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne
PMI w przemysle - dane finalne

PMI ogdlny (composite)

Chile

Produkcja miedzi ogétem (tony)

Produkcja wytworcza (rdr)

Aktywno$¢ ekonomiczna (rdr)¥
Wynagrodzenie nominalne (rdr)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Kanada

PKB (rdr)*

Zmiana zatrudnienia netto (tys.)

Okres

Kwi
Mar
Mar
Mar
Mar
Lut
Mar
Lut
Lut

1V kw.
1V kw.

Mar
Mar
Mar
Mar

Mar
Mar
Lut
Mar

1V kw.
1V kw.

Mar
Mar

Lut
Mar
Mar

Lut
Lut
Lut
Lut
Mar

Sty
Mar

Biuletyn Rynkowy | 9 kwietnia 2018

10,9
1,5%
1,6%
5,3%
58,2
1,3%
55,1
3,5%
2,6%

2,5%
0,7%
1,7%
1,5%
53,7
56,3

1.1%
55,1
10,9%
53,5

1,4%
0,4%
55,1
52,5

1,4%
53,1
51,3

455995
3,7%
4,0%
3,7%
1,8%

2,7%
323

Odczyt '

4 44444

4 <4 ¢

4 <4 <

4 <

<4 <

10,8
1.2%
1,4%
5,4%

58,4
2,5%

55,4
8,6%
6,3%

2,5%
0,6%
1,3%
1,2%
53,6
56,2

0,5%
56,8
11,1%
56,0

1,4%
0,4%
55,0
54,5

2,5%
53,2
52,2

503 840
5,7%
3,5%
3,9%
2,0%

3,4%
154

Poprzednio Konsensus 2

10,7
1,6%
1.7%
5,3%
58,4
2,4%
55,4
6,5%

« € € € €0 ¢

4,4%

2,5%
0,6%
1,5%
1,4%
53,6
56,2
i
0,8%
555 =
11,0% -
549 o
[ 71
L] [
14% O
04% O
54,7
540 -

23% -

o

5,9%
4,5%
4,1%
1.9%

| B2
29% -
20,0

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 | 9 kwietnia 2018

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

\(na dzier: 06-kwi-18)

LME (USD/t)

Miedz
Molibden
Nikiel
Aluminium
Cyna
Cynk
Otéow

LBMA (USD/troz)

Srebro
Ztoto ?
LPPM (USD/troz)

Platyna?
Pallad ?
Waluty*

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

6 703,00
26 000,00
12 890,00

1 967,00
21 050,00

3222,00

2 358,50

16,28
1331,20

911,00
909,00

1,2234
4,1984
3,4315
1,2764
6,3033
602,71

2,337
-0,329
1,700
2,727
0,366
2,350

62,06
66,78
195,90

21,49
86,94

2 604,47
12 241,27
3131,11
2 258,80

4 <

4 <

| 4 4 4

4 <

v

2 tyg.

3,1%
4,0%
0,4%
-2,7%
0,5%
-1,0%
-0,3%

-2,0%
-1,6%

-4,1%
-6,9%

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

0,04
0,00
0,00
-0,06
-0,04
-0,04

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

0,46
-0,4%
-2,0%

3,9%
-0,1%
0,8%
23,4%

KGN w okresie: 2 tyg. = dwoch t%/ggggni; pocz. KW.= o
" uzyto dziennych cen na zamkniecie. 2 ostatnia kwotowana cena. 3 fixingi bankéw centralnych (Bank of China HK dla USD/CNY).

Zrédto: Bloomberg, KGHM

pocz. kw.
0,3%
= 0,0%
v -27%
Vv -1,5%
Vv -0,4%
Vv -33%
Vv -22%
v 0,0%
0,6%
v -27%
VvV -63%
Vv -07%
v -0,2%
0,5%
v -1,0%
0,4%
Vv -0,1%
0,03
v 0,00
- 0,00
0,02
v 0,00
v -002
v -44%
v -34%
v -29%
1,52
v -0,6%
v -1,4%
1,2%
v -1.2%
2,2%

d poc%a?%u kvVaFga%tjz;o/ﬁocZ roRUZhd poczqtk%‘lf%iu; 1ro

Zmiana ceny’

pocz. roku
VvV -6,3%
62,5%
5,1%
V -12,2%
5,9%
VvV -2,6%
Vv -55%
Vv -35%
2,7%
v -1.7%
V¥ -13,9%
2,0%
0,7%
v -1,4%
1,7%
Vv -31%
Vv -2,0%
0,64
- 0,00
v -0,02
0,48
0,05
v -015
2, 7%
v -0,1%
v -51%
10,45
v -1,4%
v -2,6%
v -52%
v -53%
v -82%

1 rok

14,2%
70,5%
24,9%
0,6%
3,4%
16,0%
1,3%

VvV -10,7%
6,3%

VvV -4,6%
13,2%

14,7%
v -1,0%
VvV -13,8%
vV -49%
Vv -86%
Vv -84%

1,18
0,00
v -0,03
0,75
0,21
v -0,01

20,0%
23,5%
21,8%

9,10

1,4%
10,5%
0,1%

v -4,6%
0,2%

0d poczatku roku?

Srednia Min. Maks.

6 945,74 6 500,00 7 202,50
18 246,27 16 000,00 26 000,00
13271,19 12415,00 14 150,00

2 148,40 1 967,00 2 266,00
21 185,07 19960,00 22 105,00

3410,65 3 215,00 3618,00

2 514,19 2 345,50 2 683,00

16,75 16,25 17,52
1329,47 1 307,75 1 354,95
974,23 911,00 1 020,00
1029,12 909,00 1129,00
1,2291 1,1932 1,2493
4,1821 4,1423 4,2416
3,4023 3,3173 3,4999
1,2659 1,2288 1,3088
6,3561 6,2730 6,5297
602,22 588,28 614,75
1,949 1,696 2,337
-0,328 -0,329 -0,327
1,715 1,700 1,720
2,638 2,283 2,841
0,420 0,292 0,509
2,516 2,350 2,740
62,91 59,19 66,14
67,08 62,33 70,42
197,94 183,32 212,60
17,63 9,15 37,32
88,12 85,64 90,80

2 725,01 2 581,00 2 872,87
12613,93 11787,26 13 559,60

3 328,73 3122,29 3 559,47

2 419,58 2 200,99 2 630,37

4-—‘%(e)dnoro1c12?‘(g .0
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

1000 - m SHFE (306,6)
900 - COMEX (216,3)
800 LME (370,8)
700
600
500
400
300
200
100 -

0 T T T T

2013 2014 2015 2016 2017 2018

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

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

450 - Zrealizowane warranty (64,8)
—Europa (117,2)
400 1 e Ameryka (47,8)
350 - — AZja (205,8)
300
250
200
150
100
50
0 T T T T T
2013 2014 2015 2016 2017 2018

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

Miedz - cena w USD (lewa 0$) i PLN (prawa o$) za tone

Cena (USD/t) eseses Sr.roczna(USD/t)
8000 7 e Cena (PLN/) eseses Sroroczna (PLN/Y)

7 500
7 000
6 500

6 000

5500

5000 A

4500 - r

4000 ——————————————T—T—T—T— T
sty-17 maj-17 wrz-17 sty-18

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

26 000

24000

22 000

20 000

18 000

16 000

14 000

12 000

| Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 03)
35 e Srebro (LBMA) e e« e« Cenaziota do ceny srebra r %0
30

25

20

"7 T+ 7+ 7777777771 50
2013 2014 2015 2016 2017 2018

rodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

USD - indeks dolara (I. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0$)

1,50 9 ——FEURUSD = Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 65
1,45 - L 70
1,40 75
1,35 80
1,30

85
1,25

90
1,20
1,15 e
1,10 100
1,05 105
1,00 e ———— 110

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

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

4,40 1 USDPLN (ewa 0%) EURPLN (prawa 0g) r 340
4,20 5,20
4,00 5,00
3,80 4,80
3,60 4,60
3,40 4,40
3,20 4,20
3,00 4,00
2,80 +—r—T—"T—TT—TT—T"——TT"—T—TT—T—"— 3,80
2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 26 marca - 8 kwietnia 2018.

= 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 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 MiedZ S.A. moze nie poinformowa¢. Dokument ten jest udostepniany wytgcznie 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 wczesdniejszej 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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