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Miedz: Londyhnska Gietda Metali kazdego roku w okolicach
pazdziernika organizuje uroczystg kolacje przyciagajaca uczestnikow
rynku metali z catego Swiata. Po przejeciu London Metal Exchange
przez Hong Kong Exchange kilka lat temu, nowy witasciciel zainicjowat
podobne spotkanie w poblizu swojej azjatyckiej siedziby. Miato ono
poczatkowo raczej lokalny charakter i uczestnikami byty gtéwnie
podmioty dziatajgce na rynku azjatyckim. Kazdego roku jednak impreza
przycigga coraz wieksze zainteresowanie producentéw, konsumentow
i inwestoréw réwniez z pozostatych czesci Swiata. Jest to réwniez
widoczny sygnat przenoszenia, juz nie tylko zaktadéw produkcyjnych,
ale coraz czesciej rowniez operacji handlowych i finansowych do tej
czesci Swiata (str. 2).

Metale szlachetne: Dolar amerykanski wzrést w pigtek do
najwyzszego poziomu od pieciu miesiecy w stosunku do koszyka
walutowego. Gldwnym czynnikiem wzrostu bylo zamieszanie
polityczne we Wtoszech, ktore przetozyto sie na wyprzedaz euro na
rynku finansowym. Silny dolar powtrzymat ceny metali szlachetnych
przed wzrostami, a zloto w przeciggu ostatnich dwéch tygodniu
odnotowato najnizszy od poczatku roku poziom - ponizej 1300
USD/troz (str. 5).

Sankcje USA: Oleg Deripaska zrezygnowat z rady dyrektoréw rosyjskiej
grupy En+, jednak jeszcze nie przekazat pakietu kontrolnego w grupie.
Problemy Rusala doprowadzity do uformowania kolejek po odbior
aluminium z niektérych magazynéw LME (str. 7).
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 13)
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| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Londynska Gietda Metali kazdego roku w okolicach pazdziernika organizuje
uroczystg kolacje przyciaggajaca uczestnikéw rynku metali z catego Swiata.
Po przejeciu London Metal Exchange przez Hong Kong Exchange kilka lat
temu, nowy wiasciciel zainicjowat podobne spotkanie w poblizu swojej
azjatyckiej siedziby. Miato ono poczatkowo raczej lokalny charakter i
uczestnikami byly gtéwnie podmioty dziatajgce na rynku azjatyckim.
Kazdego roku jednak impreza przyciaga coraz wieksze zainteresowanie
producentéw, konsumentéw i inwestoréow réwniez z pozostatych czesci
Swiata. Jest to réwniez widoczny sygnal przenoszenia, juz nie tylko
zaktaddéw produkcyjnych, ale coraz czesciej réwniez operacji handlowych i
finansowych do tej czesci Swiata.

LME Asia - podsumowanie konferencji

Tegoroczne spotkanie odbywato sie w trzecim tygodniu maja. LME organizuje
réowniez seminaria tematyczne w trakcie catego tygodnia, na ktérych goscie z
chinskich jak réwniez miedzynarodowych korporacji i instytucji finansowych
omawiajg biezgce wydarzenia z rynku metali, gospodarki chinskiej, zmieniajgce
sie regulacje prawne czy kierunki rozwoju LME i jej nowych produktéw.

Wsréd pytah do uczestnikdw seminarium pojawito sie o ocene atrakcyjnosci
poszczegblnych rynkéw metali. Najbardziej perspektywicznym metalem zostata
uznana miedz (44% gtosujacych), natomiast najmniej zwolennikéw okazat sie
mie¢ otdéw (0%). Jest to istotna zmiana od czasu LME Week z pazdziernika
ubiegtego roku w Londynie, gdzie najwyzej oceniony zostat cynk, ktéry obecnie w
ocenie inwestoréw ma juz najlepszy okres za soba.

Jednym z omawianych tematéw byto majgce miejsce kilka dni wczesniej
ogtoszenie uruchomienia towarowej platformy transakcyjnej przez Shanghai
Futures Exchange. Jest to podmiot konkurujacy z LME o rynek chinski. Do tej pory
konkurencja ta ograniczata sie do rynku terminowego, jednak juz niedtugo ma
sie pojawi¢ mozliwos¢ rozliczania transakcji finansowych fizyczng dostawg
materiatu, co do tej pory byto domeng LME. Pojawi sie potencjalnie nowy
benchmark cenowy na terenie Chin, co moze zaciesni¢ konkurencje pomiedzy
podmiotem z Chin wewnetrznych, a tym potozonym w przedsionku Panstwa
Srodka. Temat rodzi uzasadnione obawy i watpliwosci LME.

Nie mégt sie nie pojawi¢ temat ograniczen w przerobie ztoméw miedzianych
wprowadzonych niedawno przez rzad chinski z mysla o ochronie srodowiska.
Zakazany zostat import okreslonych materiatéw niskiek jakosci. Jeszcze jakis czas
temu w dyskusjach dominowaty oczekiwania szybkiego dostosowania rynku do
nowych wymogow. Oczekiwano, ze materiat niskiej jakosci zostanie wstepnie
przerobiony w nowo utworzonych zaktadach w krajach pobliskich i trafi do
chinskich hut jako materiat wyzszej klasy lub cate zaktady produkcyjne przeniosa
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czesciowo dziatalnos¢ do krajéw sgsiednich. Zmiany te nie postepujg jednak tak
szybko jak sie spodziewano. Trudno sie dziwi¢, ze kraje w regionie nie palg sie do
przyjmowania w swoje granice czesci produkcji uznanej w innym kraju za
szkodliwg dla Srodowiska. Inwestorzy obawiajg sie dostosowania przepisow
prawa i regulacji, w zwigzku z czym nie $pieszg sie z przenoszeniem produkgji.
Sytuacja ta generuje istotny wzrost popytu na ztomy wyzszych klas, ktérych
chinski import z USA, Japonii i Europy wyraznie wzrést w ostatnich miesigcach.

WSsréd innych tematéw omawianych juz bardziej w kuluarach i mniej formalnych
spotkaniach byty taryfy celne natozone na Chiny oraz sankcje gospodarcze
przeciwko Rosji. Nadal jest bardzo ciezko jednoznacznie okresli¢ konsekwencje
tych dziatan, zwtaszcza, ze cze$¢ z nich ma charakter posredni. Przyktadowo
ograniczenie mozliwosci dziatania producenta aluminium (Rusal) zaczeto rodzi¢
obawy rzadow kilku krajéw europejskich o ciggtos¢ funkcjonowania czesci
zaktadoéw produkcyjnych uzaleznionych w znacznym stopniu od dostaw tej
spotki. Oprécz aluminium rosyjski koncern odzyskuje réwniez pewne zwigzki
chemiczne z odpadéw produkcyjnych, ktére wykorzystywane w procesach
produkcyjnych innych zaktadéw na terenie Europy.

Gietda w Szanghaju planuje otworzenie platformy do obstugi

transakcji na rynku fizycznym

Gietda w Szanghaju (ShFE) podata ostatnio, ze uruchomi pierwsza w Chinach
platforme dziatajacg w czasie rzeczywistym stuzacg do fizycznego handlu
surowcami - od miedzi po chemikalia, poniewaz zalezy jej na poprawie
transparentnosci oraz chce rzuci¢ wyzwanie rywalom na globalnym rynku
kontraktéw terminowych. Przy uzyciu platformy ustanawiane beda fizyczne
premie i rabaty na warranty rozliczane w gotéwce w zaleznosci od lokalizacji
towaru, jego jakosci oraz marki. W obrocie towarowym kupujacy zazwyczaj ptaca
premie lub otrzymujg znizke od podstawowej ceny futures w zamian za fizyczng
dostawe produktu. W oficjalnym oswiadczeniu gietda podata, ze ma na celu w ten
spos6b promowanie mechanizmu ustalania premii i rabatéw pomiedzy réznymi
markami, klasami i regionami dostaw towaréw, a takze poprawe efektywnosci
handlu. Nie podata jednak planowanej daty otwarcia platformy. Wszystkie
produkty dostepne w kontraktach terminowych na gietdzie w Szanghaju,
poczawszy od metali zelaznych i kolorowych po metale szlachetne, surowce
energetyczne i chemikalia bedg dostepne na platformie do obrotu tylko przez
przedsiebiorstwa. Mogtoby to znaczy¢, ze gietda ma zamiar ograniczy¢ platforme
do uzytkownikéw przemystowych takich jak producenci miedzi, chemikaliow, czy
huty aluminium chcac uniknaé¢ w ten sposéb duzych wahan cen fizycznych.
Mniejsi inwestorzy korzystajgcy z takich platform na rynkach towarowych, majg
tendencje do zawierania krétkoterminowych transakcji, czesto powodujac
niestabilno$¢ cen. Gietda podata tez, ze uruchomienie platformy ma na celu
uczynienie handlu bardziej przejrzystym oraz zmniejszenie ryzyka, a rezerwy nie
bedg obowigzkowe - wymagana bedzie petna ptatnos¢ z goéry. Uruchomienie
platformy jest niejako odpowiedzig na ruch amerykanskiej konkurencji CME
Group Inc., ktéra w ostatnich latach wprowadzita rozliczane gotéwka kontrakty
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na aluminium i miedz. Londyriska Gietda Metali, bedaca najstarszg i najwiekszg
gietldg metali na Swiecie poinformowata, ze réwniez planuje wprowadzenie w
przysztosci rozliczanych gotéwkowo regionalnych premii aluminiowych.
Inicjatywa ma miejsce w momencie, gdy chinskie gietdy instrumentéw
pochodnych zaczety otwierad sie na zagranicznych inwestoréw, co stanowi czes¢
diugofalowych wysitkbw majacych na celu zwiekszenie ich wptywu na
ksztattowanie sie cen na Swiatowych rynkach. W marcu w Szanghaju rozpoczeto
handel kontraktami na rope naftowg - byt to pierwszy rynek towarowych
instrumentéw pochodnych otwarty dla zagranicznych inwestoréw. W ostatnim
miesigcu Dalian Commodity Exchange podjat podobne kroki, dajgc zagranicznym
graczom dostep do kontraktéw na rude zelaza. W ciggu ostatniej dekady, wraz z
rosnacg rolg Chin, gietda w Szanghaju zyskiwata na znaczeniu jezeli chodzi o
udziat w globalnych obrotach kontraktami terminowymi na metale kosztem LME.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Produkcja miedzi w Chile wzrosta o 18,9 procent w pierwszym kwartale 2018
r. w zestawieniu do tego samego okresu rok wczesniej, podata Chilijska
Komisja ds. Miedzi Cochilco. Wysoka wartos¢ tego wskaznika wynika jednak
gtéwnie z niskiej produkcji w zesztym roku, spowodowanej przez strajk w
najwiekszej na Swiecie kopalni miedzi Escondida. Cochilco podato, ze
Escondida potroita swojg produkcje w pierwszym kwartale 2018 roku do
322 700 ton. Chile w tym okresie wyprodukowato 1,42 min ton czerwonego
metalu. Produkcja w tym potudniowo amerykanskim kraju w marcu wzrosta
o niespetna jedng trzecig (30,8%) do poziomu 487 900 ton. Panstwowe
Codelco wyprodukowato w pierwszym kwartale 446 300 ton miedzi, wynika z
zestawienia Cochilco, co stanowi wzrost o 7,2% w poréwnaniu do roku
ubiegtego. Kopalnia miedzi Collahuasi w p6tnocnym Chile, nalezaca do Anglo
American Plc i Glencore Plc, zwiekszyta produkcje o 5 procent w pierwszym
kwartale do 137,600 ton, podato Cochilco.

* Produkcja miedzi, cynku, cyny i molibdenu w Peru wzrosta w marcu, spadta
za to produkcja metali szlachetnych oraz otowiu, podat ostatnio Rzad.
Ministerstwo ds. Energii i Gornictwa podato, ze produkcja miedzi wzrosta w
marcu o 5,8% rok do roku, do 200 482 ton z poziomu 189 426 ton przed
rokiem. Produkcja cynku wzrosta 0 7,2% do 117 753 ton, podczas gdy jedyny
krajowy producent cyny Minsur odnotowat wzrost produkcji o0 4,5% do 1 421
ton, podato Ministerstwo. Produkcja molibdenu wzrosta 0 38,6% do 2482 t, a
produkcja kadmu w rafinerii Cajamarquilla w Nexa Resources wzrosta o0 4,1%
do 50 ton, zgodnie z danymi Ministerstwa. Produkcja ztota spadta 0 4,9% do
11 148 kg z 11 720 kg rok temu. Produkcja ztota spadta w kopalniach
obstugiwanych przez Newmont i Barrick. Produkcja srebra spadta o 2,8% do
349310 kg, a otowiu 0 10,6% do 23 163 ton.

» Komisja powotana do opracowania przepisbw wymaganych dla nowego
kodeksu gérniczego Demokratycznej Republiki Konga (DRK) zakonczyta prace
i teraz ztozy raport Ministrowi ds. Gérnictwa, poinformowaty najwieksze
miedzynarodowe firmy wydobywcze dziatajgce w tym kraju. Zdaniem
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przedstawicieli branzy, Minister bedzie pracowat z komisjag miedzyresortowg
nad nowg wersjg kodeksu, ktorg przedstawi rzadowi do zatwierdzenia.
Prawny i techniczny zespét reprezentujacy Randgold Resources, AngloGold
Ashanti, Glencore plc, lvanhoe Mines, Gold Mountain International / Zijin
Mining Group, MMG (PTY) Ltd, Crystal River Global Ltd i China Molybdenum
Co Ltd (CMOC) negocjuje w DRK z rzagdem od potowy marca.

= Srednie dzienne wolumeny (ADV) na Londynskiej Gietdzie Metali wzrosty w
kwietniu az o 63,2% rok do roku, a réznica ADV dla aluminium wzrosta o
117,5%, wynika z ostatniego miesiecznego raportu handlowego gietdy.
Miesieczny raport handlowy LME zawiera zestawienie ADV, rowniez w wersji
z raportem wykluczajgcym nieprzydzielone transakcje (UNA) dla kazdego
metalu. Handel UNA jest nowa ustuga, ktéra umozliwia cztonkom LME
efektywne rezerwowanie transakgji give-up zgodnie z nowa dyrektywa MiFID
I, wyjasnia LME.

Metale Szlachetne

Dolar amerykanski wzréost w pigtek do najwyzszego poziomu od pieciu
miesiecy w stosunku do koszyka walutowego. Gidwnym czynnikiem
wzrostu byto zamieszanie polityczne we Wioszech, ktdre przetozyto sie na
wyprzedaz euro na rynku finansowym. Silny dolar powtrzymat ceny metali
szlachetnych przed wzrostami, a zloto w przeciggu ostatnich dwéch
tygodniu odnotowato najnizszy od poczatku roku poziom - ponizej 1300
USD/troz.

LBMA zawiesza rosyjska rafinerie metali szlachetnych z listy

produktéw objetych certyfikatem “good delivery”

London Bullion Market Association poinformowato we wtorek, ze zawiesito
Zaktady Przetwérstwa Metali Niezelaznych w Jekaterynburgu z list dostarczanych
towardéw (zlota i srebra) ze wzgledu na "kwestie zwigzane ze strukturg
wiascicielska". Rosyjska rafineria jest kontrolowana przez moskiewski koncern
Renova Group, na ktéry wraz z kluczowym udziatowcem, miliarderem Wiktorem
Vekselbergiem, zostaty natozone sankcje przez Stany Zjednoczone 6 kwietnia
biezgcego roku. LBMA napisat w komunikacie, ze rafineria zostanie usunieta z
listy dostaw objetych certyfikatem “good delivery” od 14 maja 2018 r. Lista
rafinerii objetych tym certyfikatem obejmuje te zaktady, ktérych sztabki ztota i
srebra spetniajg wymagang norme dopuszczalnosci na najwiekszym na Swiecie -
londynskim rynku kruszcéw.

Stowarzyszenie London Bullion Market Association nie odniosto sie do zadanego
pytania, czy zawieszenie byto bezposrednio powigzane z sankcjami. Z
wypowiedzi Ruth Crowell, dyrektor generalnej LBMA, mozna wyczyta¢, ze
nalezyta starannos$¢ w zakresie wiarygodnosci list jest na biezgco sprawdzana.
Zdaniem uczestnikbw rynku zawieszenie z listy utrudnia kupujagcym i
sprzedajgcym wymienianie sztabek na gtéwnym rynku metali szlachetnych. Dla
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niektorych firm brak certyfikatu uniemozliwia zawarcia transakgji. Z przewidywan
uczestnikow rynku metali szlachetnych wynika, ze sztabki rosyjskiej firmy trafig
na rynek wtérny. Niemniej jednak, wplyw zawieszenia obrotu rosyjskimi
sztabkami na rynek bedzie niewielki, poniewaz wiekszo$¢ wyprodukowanego w
Rosji ztota pozostaje w kraju.

Jak podaje Metals Focus, w zesztym roku Rosja wyprodukowata 272 ton ztota.
Rosyjski bank centralny sam w tym czasie dodat 224 tony ztota do swoich rezerw
kruszcu, podczas gdy konsumpcja bizuterii krajowej osiggneta poziom prawie 40
ton.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Moskwa moze zaoferowaé wsparcie dla Rusala

Oleg Deripaska zrezygnowat z rady dyrektoréw rosyjskiej grupy En+, jednak
jeszcze nie przekazat pakietu kontrolnego w grupie. Problemy Rusala
doprowadzity do uformowania kolejek po odbidr aluminium z niektérych
magazynéw LME.

Oleg Deripaska, w ktérego uderzyty sankcje USA, zrezygnowat z rady dyrektoréw
rosyjskiej grupy En +, co moze pomo&c w ztagodzeniu presji na firme wynikajacej
z sankgcji, natozonych w zesztym miesigcu przez Waszyngton na niektére z
najwiekszych rosyjskich firm oraz biznesmendw, w tym na En+. Uderzono w ten
spos6b w sojusznikdéw prezydenta Wiadimira Putina, co ma ukara¢ Moskwe m.in.
za domniemane ingerowanie w przebieg po6tnocno amerykanskich wyboréw
prezydenckich w 2016 r. Grupa En+, zarzadzajaca przedsiebiorstwami Deripaski
zajmujacymi sie aluminium i energia wodng oznajmita, ze zaproponuje aby
Philippe Mailfait, niezalezny dyrektor grupy, zastgpit Deripaske w radzie
dyrektoréw Rusala, najwiekszego rosyjskiego producenta aluminium. Grupa
stwierdzita, ze dtugoterminowe skutki obecnych oraz zagrozenie natozenia
kolejnych sankcji sg trudne do przewidzenia. Prezes grupy stwierdzit, ze pracuje
nad planem, ktéry ma doprowadzi¢ do zniesienia natozonych przez USA sankgji.
Deripaska podjat prébe zdystansowania sie do firmy. W zesztym miesigcu zgodzit
sie obnizy¢ swoje udzialy w grupie En+ do mniej niz 50 procent, co byto reakcjg
na wypowiedZ Waszyngtonu, ze jego rezygnacja z kontroli nad grupg moze
spowodowac zniesienie sankcji. Deripaska jednak jeszcze nie wywigzat sie ze
swego zobowigzania.

Rosyjski rzad zobowigzat sie do pomocy rosyjskim firmom, ktére doswiadczajg
probleméw finansowych z powodu sankcji ze strony USA. Jednak ostatnio
minister finanséw Anton Siluanov powiedziat, ze Rosja nie posunie sie tak daleko
by kupowac udziaty tych firm. "Kwestia wsparcia kredytowego dla Rusala i GAZ
przez Promsvyazbank (PSB) jest opracowywana," powiedziat Siluanov
reporterom, ale nie ujawnit szczegétow wsparcia jakie bedzie zaoferowane.
Sberbank i VTB to dwa najwieksze rosyjskie banki, ktére sg jednocze$nie
najwiekszymi pozyczkodawcamiimperium Deripaski. Oba sg kontrolowane przez
panstwo.

Trudna sytuacja Rusala zwigzana z sankcjami doprowadzita do powstania
dtugich kolejek po odbiér aluminium w niektérych magazynach LME. Zgodnie z
danymi LME opublikowanymi w czwartek 10 maja w magazynie ISTIM w Port
Klang odnotowano w zesztym miesigcu kolejke siegajgcg 109 dni. Byt to efekt
serii duzych anulowan na Londynskiej Gietdzie Metali. Zapasy aluminium w Port
Klang, w oparciu o warranty spadly w kwietniu o 66% pozostawiajac jedynie 110
496 dostepnych w magazynie ISTIM zapaséw. Anulowania nastgpity po
ogtoszeniu amerykanskich sankgji przeciwko Rusalowi, co doprowadzito do tego,
ze handlowcy prébowali zdoby¢ metal pochodzacy z innych zrédet niz rosyjskie.
Przy tak duzych anulowaniach naturalne jest uformowanie kolejki - jednak okres

7/13



C

KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy | 21 maja 2018

oczekiwania przekraczajacy 100 dni jest bardzo znaczacy i jesli utrzyma sie przez
dtuzszy czas, moze powodowaé znaczne utrudnienia. Odnotowany okres
oczekiwania na aluminium jest najdtuzszy od poczatku 2017 roku, kiedy rowniez
przekraczat 100 dni.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Okres Odczyt" Poprzednio Konsensus 2
Chiny >
<& 07-maj  Rezerwy walutowe (mld USD) Kwi 3125 V 3143 3131 w
[ATA) 08-maj Bilansw handlu zagranicznym (mld USD) Kwi 28,8 -50 27,8
o0 08-maj Eksport(rdr) Kwi 12,9% -2,7% 8,0%
SO0 10-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi 18% V 2,1% 1,9% w
SO 10-maj Inflacja producencka (rdr) Kwi 3,4% 3,1% 34% O
< 11-maj  Nowe kredyty w juanie (mld CNY) Kwi 1180 1120 1100
DATATATA) 15-maj  Produkcja przemystowa (rdr) Kwi 7,0% 6,0% 6,4%
SO0 15-maj  Naktady na $rodki trwate (skumul,, rdr) Kwi 70% WV 7,5% 74% @
o 15-maj Sprzedazdetaliczna (rdr) Kwi 94% WV 10,1% 10,0%
Polska _
[ATA) 14-maj  Bilansw handlu zagranicznym (min EUR)# Mar -317 - 601 - 502
SO 14-maj Eksport(min EUR)% Mar 18117 16239 18075
o0 14-maj Bilans narachunku biezgcym (min EUR)# Mar -982 V¥ -972 -1 088
SO0 15-maj  PKB(rdr) - dane wstepnet I kw. 5,1% 4,9% 4,8%
SOOO0 15-maj  PKB (kdk) - dane wstepnef I kw. 1,6% 1,0% 1,3%
SOO0 15-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Kwi 16% = 1,6% -
SODOD 16-maj  Gtéwna stopa procentowa NBP Maj 1,50% = 1,50% 1,50% O
SO0 16-maj Infl. bazowa powyt. cen zywnosciienergii (rdr) Kwi 06% WV 0,7% 06% O
S0 18-maj Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr) Kwi 7.8% 6,7% 7.2%
<> 18-maj  Zatrudnienie (rdr) Kwi 37% = 3,7% 37% O
USA L=
SO0 10-maj Inflacja konsumencka CPI (mdm) Kwi 0,2% -0,1% 03% w
DDA TATA) 10-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) Kwi 2,5% 2,4% 25% O
[ATA) 11-maj  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Maj 988 = 98,8 98,3
SO 15-maj Sprzedazdetaliczna z wyt. samochod éw (mdm)t Kwi 03% WV 0,4% 05% w
DATALALA) 16-maj  Produkcja przemystowa (mdm)# Kwi 07% = 0,7% 0,6%
< 16-maj  Wykorzystanie mocy produkcyjnych# Kwi 78,0% 77,6% 784% =
S0 17-maj Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Maj 34,4 23,2 21,0
Strefa euro -
SO0 15-maj  PKB(sa, rdr) - dane wstepne | kw. 25% = 2,5% 25% O
SO0 15-maj  PKB(sa, kdk) - dane wstepne 1 kw. 04% = 0,4% 04% O
DATALALA) 15-maj  Produkcja przemystowa (sa, mdm)$ Mar 0,5% -0,9% 07% w
DATALALA) 15-maj  Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Mar 3,0% 2,6% 36% w
< 15-maj  Ankieta oczekiwan ZEW Maj 24 1,9 --
SO0 16-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Kwi 12% V 1,3% 12% O
SOOD 16-maj Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Kwi 07% = 0,7% 0,7% O
<& 18-maj Bilansw handlu zagranicznym (min EUR) Mar 26,9 18,9 -
Niemcy .
SO0 07-maj Zamoéwienia w przemysle (wda, rdr)# Mar 3,1% 3,0% 50% w
SO0 08-maj  Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Mar 3,2% 2,2% 3,0%
SOOO0 15-maj PKB(sa, rdr) - dane wstepne 1 kw. 16% WV 2,3% 1,7%
DATALALADA] 15-maj  PKB(sa, kdk) - dane wstepne I kw. 03% WV 0,6% 04% w
SO0 16-maj  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Kwi 14% = 1,4% 14% O
SO0 16-maj Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Kwi 1,6% = 1,6% 1,6% O
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Waznos¢ Data Publikacja

SOO0
OO0
SO0

SO0
SO0

SODO0
SODD
SODD
DAl

SODO0
SOOO0
SOOD
SO00

SOO0
SO0
o0
SO0
DDA TA LA

DATATA)
SODD

09-maj
15-maj

15-maj

10-maj
16-maj

10-maj
10-maj
10-maj

15-maj

16-maj
16-maj
16-maj

18-maj

07-maj
07-maj
07-maj
08-maj

18-maj

11-maj

18-maj

Francja

Produkcja przemystowa (rdr)¥
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
Wiochy

Produkcja przemystowa (wda, rdr)
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne
Wielka Brytania

Gtéwna stopa procentowa BoE

Produkcja przemystowa (rdr)#

Wielko$¢ skupu aktywoéw BoE (mld GBP)

Stopa bezrobocia (3-miesieczna)

Japonia

PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane wstepne#f
PKB (kdk, sa) - dane wstepne¥f

Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalnet
Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Chile

Aktywnoé¢ ekonomiczna (rdr)

Eksport miedzi (min USD)*

Wynagrodzenie nominalne (rdr)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

PKB (rdr)*

Kanada

Zmiana zatrudnienia netto (tys.)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Okres

Mar
Kwi

Kwi

Mar

Kwi

I kw.

I kw.

Mar

Kwi

Mar
Kwi
Mar

Kwi

I kw.

Kwi

Kwi

1,8%
1,8%
1,6%

3,6%
0,6%

0,50%
2,9%
435
4,2%

-0,6%
-0,2%
2,4%
0,6%

4,6%
3002
3.7%
1,9%
4,2%

-11
2,2%

Odczyt '

v

3,8%
1,8%
1,6%

2,5%
0,6%

0,50%
2,1%
435
4,2%

0,6%
0,1%
2,4%
1.1%

4,0%
3369
3,7%
1,8%
3,3%

32,3
2,3%

Biuletyn Rynkowy | 21 maja 2018

Poprzednio Konsensus 2

28% w
1,8% O
1,6% O
2,3%

06% O
S L
L NG

0,50%

3,1%
435
4,2%

-0,1%
0,0%

((®o00c¢o0

07% =
3,9%
37% O
1,7%
4,0%
200 w
23% -

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 | 21 maja 2018

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

- (na dzien: 18-maj-18)

LME (USD/t)

Miedz
Molibden
Nikiel
Aluminium
Cyna
Cynk
Otéw

LBMA (USD/troz)

Srebro
Ztoto 2
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

KGHM

Cena

6 783,50
26 000,00
14 750,00

2 297,00
20 675,00

3 080,50

2 330,50

16,39
1 288,30

884,00
981,00

1,1781
4,2958
3,6385
1,2880
6,3800
632,36

2,329
-0,326
1,700
2,987
0,411
2,555

71,28
78,09
227,30

13,42
90,41
2712,97
13 077,72
3193,30
2 230,32
93,50

2 tyg.

0,0%

= 0,0%
6,6%
-0,8%
-3,3%
3,8%
2,5%

4 <

-0,2%
-1,6%

4 <

v -1,9%
1,9%

v -1,0%
1,0%
2,1%
0,1%
0,2%
1,8%

v -004
0,00

- 0,00
0,07

0,04

0,15

0,8%
3,5%
3,2%

v -133
0,7%
1,5%
1,0%
1,8%
0,7%
1,7%

Zmiana ceny’

pocz. kw.

1,5%

= 0,0%

11,4%
15,0%

Vv -2,1%
Vv -7,5%
Vv -33%

0,7%

Vv -27%

Vv -56%

1,1%

VvV -4,4%

2,1%
6,6%

Vv -01%

1,7%
4,8%

0,02
0,00

- 0,00

0,28
0,04
0,19

9,8%
13,0%
12,6%

v -6,55

3,4%
2,7%
8,1%
0,8%
0,9%
7,7%

pocz. roku

v

< <

<4 <

< <

v
v
v

-5,2%
62,5%
20,3%

2,5%

4,0%
-6,9%
-6,6%

-2,8%
-0,6%

-4,6%
-7,1%

-1,8%
3,0%
4,5%
2,7%

-1,9%
2,8%

0,64
0,00
-0,02
0,74
0,10
0,06

18,0%
16,9%
10,1%

2,38
2,5%
1,5%
1,2%

-3,4%
-9,4%

-15,9%

1 rok

23,6%
48,6%
63,8%
20,6%

0,1%
25,1%
13,6%

Vv -2,5%
2,6%

VvV -54%
28,2%

5,9%

1,8%
-4,1%
-5,4%
-7,4%
-5,4%

4 4 <€ «

1,16
0,01
v -0,03
1,15
0,22
0,19

44,4%
50,3%
47,8%

v -1,24
8,4%
14,7%
3,9%
3,3%

v -2,8%

v -16,7%

0d poczatku roku?

Srednia Min. Maks.

6 914,08 6 500,00 7 202,50
20 588,54 16 000,00 26 000,00
13525,10 1241500 15710,00

2 197,07 1 967,00 2 602,50
21 205,83 19960,00 22 105,00

3 323,52 2 968,00 3618,00

2 460,54 2 274,00 2 683,00

16,70 16,25 17,52
1327,32 1 288,30 1 354,95
956,64 884,00 1 020,00
1 014,60 909,00 1 129,00
1,2235 1,1781 1,2493
4,1948 4,1423 4,2958
3,4277 3,3173 3,6385
1,2694 1,2288 1,3088
6,3471 6,2690 6,5297
604,94 588,28 636,00
2,070 1,696 2,369
-0,328 -0,329 -0,326
1,710 1,700 1,720
2,718 2,283 3,036
0,413 0,292 0,509
2,481 2,280 2,740
64,71 59,19 71,49
69,31 62,33 78,87
203,52 183,32 229,33
17,09 9,15 37,32
88,59 85,64 90,80

2 709,81 2 581,00 2 872,87
12636,82 11 787,26 13 559,60

3 268,20 3 066,80 3559,47

2 378,54 2 200,99 2 630,37

101,48 84,20 115,00

°zmiana w okresie: 2 tyg. = dwoch 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
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

1000 4 m SHFE

COMEX
800 LME

700
600

(268,5)
(225,6)
(301,5)

900 +

500
400
300
200
100 A

0 T T T T T
2013 2014 2015 2016 2017

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

2018

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

450 - Zrealizowane warranty (54,3)
e EUrOpa (102,8)
400 1 o Ameryka (68,5)
350 A e AZja (130,2)
300
250
200
150
100
50
0 - : : : : :
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

eeeeee Sr.roczna(USD/t)
esecse Sr roczna (PLN/L)

Cena (USD/t)

8000 1 o Cena (PLN/)

7 500
7 000
6 500

6 000

5500

5000

4500 - i

4000 +———m———————r——F——7—T—T—T— 71—
sty-17 maj-17 sty-18 maj-18

wrz-17

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

26 000

24 000

22 000

20000

18 000

16 000

14 000

12000

| Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 03)

35 e Srebro (LBMA) e e e eee Cenaziota do cenysrebra

2013

2014 2015 2016 2017 2018

rodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

r 90

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

1,50 + e EURUSD == Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 65
1,45 - - 70
1,40 - L 75
1,35 - L 50
1,30 -

- 85
1,25 ~

- 90
1,20 ~
1,15 - F %
1,10 - - 100
1,05 - 105
1,00 ——— T 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 -

USDPLN (lewa 03)

EURPLN (prawa o9%)
4,20

4,00 -
3,80 -
3,60 -
3,40 -
3,20 -

3,00 A

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

- 5,40

5,20
5,00
4,80
4,60
4,40
4,20
4,00

3,80
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 7 - 20 maja 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, = Sharps Pixley.

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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