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» Miedz: Kolejne chifAskie inwestycje w kopalnie miedzi w réznych
czeSciach Swiata tagodzg nieco obawy o popyt na czerwony metal
w Panstwie Srodka. W nowe projekty na terenie kraju inwestujg tez
rosyjskie spotki, ktérych nie zrazajg trudne warunki wydobycia (str. 2).

» Metale szlachetne: W ostatnim okresie ceny ztota spadty w wyniku
wyprzedazy na rynku metali zwigzanymi z obawami, ze retoryka
w stosunkach handlowych na linii USA-Chiny moze sig zaostrzy¢. Nie
pomagat rowniez silniejszy dolar, ktéry dodatkowo ogranicza potencjat
wzrostowy metali szlachetnych. W wyniku przeceny na rynku srebra,
stosunek ceny ztota do srebra wzrést do ok. 84, czyli najwyzszego
poziomu od 27 lat. Na uwage zastuguje réwniez fakt, ze niekomercyjna
pozycja netto jest najnizsza w catej historii gromadzenia danych (12 lat)
dla srebra i najnizsza od 2002 r. dla rynku ztota (str. 4).

= USA: Prezydent Donald Trump grozi wprowadzeniem cet na
samochody z Kanady, ktére w jego ocenie, moglyby oznacza¢
"zrujnowanie" kanadyjskiej gospodarki. Administracja Trumpa
poinformowata o zamiarze podpisania umowy handlowej z Meksykiem,
ale wszystko wskazuje na to, ze porozumienie na linii USA-Kanada jest
jeszcze odlegte (str. 6).

Pozycja netto na gietdzie COMEX dla rynku srebra ksztattuje sie na
najnizszym poziomie od momentu rozpoczecia zbierania danych
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 12)

na dzien: 10 wrzes$nia 2018
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Obawy zwigzane z eskalacja wojny
handlowej negatywnie odbity sie na
cenach metali

Miedz

Kolejne chinskie inwestycje w kopalnie miedzi w réznych czesciach swiata
tagodza nieco obawy o popyt na czerwony metal w Panstwie Srodka.
W nowe projekty na terenie kraju inwestujg tez rosyjskie spétki, ktorych
nie zrazajg trudne warunki wydobycia.

Czy chinski apetyt na kopalnie miedzi moze zwiastowac

koniec spadkéw cen metalu?

Niestabnacy apetyt Zijin Mining Group Co. na kolejne inwestycje w kopalnie
miedzi tagodzi nieco obawy o popyt na czerwony metal w Panstwie Srodka.
Ostatnio Zijin zgodzit sie na zakup Nevsun Resources Ltd. za 1,41 mld USD, co
zwiekszy tym samym aktywa firmy o operacje w Serbii oraz Erytrei. Wiadomos¢
ta zostata opublikowana kilka dni po tym, jak Zijin wygrat przetarg na zakup
Serbskiego RTB Bor, oferujgc roztozone na 6 kolejnych lat, wartych facznie 1,5
mld USD inwestycje w najwieksza krajowg firme goérniczo-hutnicza, wynika
ze stdéw panstwowego Ministra ds. Energii i Gornictwa.

Cena miedzi, posréd rosngcych obaw o przetozenie sie wojny handlowej na
globalny wzrost, a co za tym idzie tez na popyt na metale, spadta w tym roku
0 21%, co odbito sie na wycenach spétek wydobywczych. Obawy te zostaty juz
zresztg czesSciowo potwierdzone przez pierwsze oznaki spowolnienia ptyngce
z chinskiego rynku. Po spadku cen czerwonego metalu miat miejsce szereg
inwestycji, z udziatem takich gigantéw jak BHP Billiton Ltd, czy Glencore Plc.
Prezes Nevsun, Peter Kukielski w wywiadzie udzielonym po ogtoszeniu transakgji
powiedziat, ze na rynku miedzi coraz bardziej odczuwalny bedzie deficyt
strukturalny. Dodat réwniez, ze wiekszos¢ analitykéw rynku przewiduje deficyt,
ktory ma by¢ gtéwnie spowodowany niskimi nadktadami inwestycyjnymi
w poprzednich latach. Chinskie firmy poszukujg aktywéw wydobywczych poza
granicami kraju, szczegdlnie, ze ich wyceny wygladajg atrakcyjnie w poréwnaniu
z tymi z okresu boomu inwestycyjnego z 2008 roku, podat Yi Zhu, starszy analityk
Bloomberg Intelligence. Zaproponowane przez Zijin 1,41 mld USD przebito oferte
Lundin Mining Corp i stanowi premie w wysokosci 57% do ceny zamkniecia
Nevsun z dnia 7 maja, jeden dzieh przed oficjalnym os$wiadczeniem Lundin
o checi nabycia spoétki. Pojawiaja sie tez pierwsze oznaki zacie$niania rynku
czerwonego metalu, ktére mogg dodatkowo motywowac chinskich inwestoréow
do zabezpieczania dostaw materiatu w przysztosci. Premie importowe, ptacone
przez chinskie spétki sg bliskie najwyzszych najwyzsze od blisko dwéch lat.
Poziom zapaséw gietdowych w Londynie, Szanghaju i Nowym Jorku jest na
najnizszym poziomie od ponad siedmiu miesigcy. Globalna konsumpcja miedzi
rafinowanej przewyzszyta produkcje w maju o 31 tys. ton, wynika z danych
opublikowanych przez International Copper Study Group.

2/12



¢ KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy | 10 wrze$nia 2018

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Nalezaca do rosyjskiego miliardera Alishera Usmanova spétka holdingowa
poinformowata ostatnio, ze rozpoczeta budowe poteznej kopalni i zaktadu
metalurgicznego Udokan na znajdujgcym sie w odlegtym regionie wschodniej
Syberii ztozu. Szacowane na 26,7 min ton poktady miedzi, s najwiekszym
niewykorzystywanym do tej pory ztozem w Rosji i jednym z najwiekszych na
Swiecie. MiedZ w tym miejscu odkryto juz w latach 40-tych ubiegtego wieku,
jednak nie byta ona wydobywana ze wzgledu na specyficzng charakterystyke
rudy oraz potozenie w obszarze wiecznej zmarzliny, o stabo rozwinietej
infrastrukturze oraz wysokiej aktywnosci sejsmicznej. Baikal Mining
Company, nalezgca do holdingu Usmanov USM, podata, ze zaktad bedzie
mogt przetwarzac do 12 min ton rudy rocznie po uruchomieniu w 2022 roku,
a produktem koncowym bedg katody miedziane. Firma moze zwiekszy¢ swojg
zdolno$¢ przerobu do 48 min ton rudy rocznie. Usmanov jest dziesigtym
najbogatszym biznesmenem Rosji, wedtug rosyjskiej edycji magazynu Forbes,
z majatkiem, ktérego wartos¢ szacowana jest na 12,5 miliarda dolaréw. Jego
aktywa obejmuja potowe udziatbw w najwiekszym rosyjskim producencie
zelaza Metalloinvest, a takze udziaty w firmach telekomunikacyjnych.

Produkcja miedzi w chilijskim Codelco, panstwowej spétce wydobywczej,
wzrosta o 2 procent rok do roku w pierwszej potowie 2018 r. do 813 tys. ton -
poinformowat ostatnio prezes Nelson Pizarro. Najwiekszy na S$wiecie
producent miedzi skorzystat z wysokich cen metalu w pierwszej potowie roku,
publikujac zysk przed opodatkowaniem w wysokosci 1,235 miliarda dolaréw
w tym okresie, co stanowi wzrost o 25 procent rok do roku, z kosztem
produkcji za funt miedzi utrzymujgcym sie na poziomie 1,38 USD (wzrost o 4%
rdr), podat szef Codelco. Catkowita produkcja miedzi, w tym z rudy metali
wydobytej w pozostatych operacjach firmy, wyniosta tagcznie 875 000 ton.
Catoroczna produkcja ma wynie$¢ 1,7 min ton. Pizarro podkreslit, ze firma ma
zamiar zainwestowac¢ 39 mld USD w kolejnych 10 latach by przedtuzy¢ czas
zycia starzejacych sie operacji. Prezes spétki przekonywat, ze Swiatowy popyt
na miedz utrzyma sie na wysokim poziomie pomimo krétkoterminowej -
w jego ocenie - zmiennosci spowodowanej wojng handlowag na linii USA-
Chiny. Codelco zamierza zwiekszy¢ produktywnos¢ o 20% do roku 2020,
pomimo rosnacych kosztéw produkgcji. Pizarro podkreslit réwniez, ze nacisk
ktadziony na produktywnos¢ jest kluczowy w zabezpieczeniu rzadowego
programu potrzebnego do sfinansowania rozbudowy kopalni. Okoto 40%
produkcji Codelco ma pochodzi¢ z rozbudowy projektéw zaplanowanych do
2024 roku, do 2030 odsetek ten ma sie zwiekszy¢ do 60%.

W ciggu 10 kolejnych lat w Chile ma by¢ rozwijanych 44 projektéw goérniczych,
z czego 4 projekty miedziowe zostaty ogtoszone stosunkowo niedawno, podat
Sergio Hernandez, szef chilijskiej agencji Cochilco. Wliczone sg w to kolejne
fazy projektu Nueva Union. Gdyby wszystkie projekty udato sie zrealizowa¢,
przetozytoby sie to na 3,5 min ton dodatkowej produkcji miedzi rocznie,
jednak agencja ocenita, ze tylko 55% planowanych inwestycji ma duze
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prawdopodobienstwo realizacji. Jak dotad na te projekty zostato wydanych
juz 2 mld USD.

» Produkcja miedzi w Demokratycznej Republice Kongo (DRK) w pierwszym
pétroczu 2018 wzrosta o 7,9% rok do roku do poziomu ponad 597 tys. ton,
a produkcja kobaltu wzrosta o 37,6% do 52,5 tys. ton, podat ostatnio bank
centralny. DRK jest czotowym producentem miedzi w Afryce
oraz najwiekszym  producentem kobaltu na $wiecie, ktéry jest
wykorzystywany gtéwnie w produkcji baterii montowanych w samochodach
elektrycznych.

= Chinska spétka Western Mining Co Ltd rozpocznie produkcje w hucie
w potnocnozachodniej prowingji Chin w pazdzierniku i wyda 8 miliardéw
juanoéw (1,17 mld USD) na rozbudowe kopalni w Tybecie , poinformowat
zarzad firmy. Szacowane roczne moce produkcyjne huty maja wynosi¢ 100
tys. ton rocznie. Projekt, ktéry kosztowat juz 2,4-2,5 miliarda juanéw, jest
obecnie poddawany testowej produkcji, ktéra ma by¢ stopniowo zwiekszana
po oficjalnym otwarciu huty, powiedziat prezes Western Mining Zhang Yongli
podczas China International Copper Forum w Xining. Panstwowy Western
Mining jest jednym z najwiekszych chinskich producentéw koncentratow
miedzi, ale inwestuje rowniez w huty. Huta Qinghai odpowiada za okoto 10%
z 1 min ton mocy hutniczych, ktére maja by¢ oddane do uzytku w Chinach
w 2018 roku.

Metale Szlachetne

W ostatnim okresie ceny ziota spadty w wyniku wyprzedazy na rynku
metali zwigzanymi z obawami, ze retoryka w stosunkach handlowych na
linii USA-Chiny moze sie zaostrzy¢. Nie pomagat réwniez silniejszy dolar,
ktéry dodatkowo ogranicza potencjat wzrostowy metali szlachetnych.
W wyniku przeceny na rynku srebra, stosunek ceny ztota do srebra wzrést
do ok. 84, czyli najwyzszego poziomu od 27 lat. Na uwage zastuguje réwniez
fakt, ze niekomercyjna pozycja netto jest najnizsza w catej historii
gromadzenia danych (12 lat) dla srebra i najnizsza od 2002 r. dla rynku ztota.

Wenezuela wprowadza do obiegu certyfikaty oparte na cenie

zlota w celu stymulacji oszczednosci

W telewizyjnym oswiadczeniu prezydent Nicolas Maduro powiedziat,
ze w nadchodzacych miesigcach rzgd Wenezueli rozpocznie sprzedaz
certyfikatow opartych o ztote sztabki w celu stymulacji nowego mechanizmu
oszczednosciowego. Wartos¢ certyfikatow bedzie oparta o sztabki ztota o wadze
1,5 oraz 2,5 gram i beda one gtéwnie skierowane do emerytéw oraz innych
obywateli pragnacych zaoszczedzi¢ pienigdze i wykorzysta¢ je jako linie
kredytowa w celu sfinansowania zakupu samochodu lub innych produktéw.

Od 11 wrzesnia certyfikaty beda oferowane za okoto 3 500 boliwaréow
panstwowych (VEF) i 5 800 VEF w zaleznos$ci od wagi sztabki. Ponadto, prezydent
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Wenezueli mianowat na stanowisko szefa nowo utworzonego Ministerstwa
Handlu Wewnetrznego dotychczasowego dyrektora wtadz odpowiedzialnych za
ustalanie cen w kraju.

Zgodnie z zapowiedzig prezydenta rzad znalazt formute, ktéra rozszerzy
socjalizm, zwiekszy réwnos¢ i rozwdj krajowych sit wytworczych. Metale
szlachetne maja by¢ bardziej stabilnym S$rodkiem ptatniczym dla
Wenezuelczykéw, aby ochroni¢ oszczednosci, poniewaz kraj latynoamerykanski
ma wskaznik inflacji wyzszy niz 100 000%. Oprocz emisji certyfikatdw Maduro
niedawno ogtosit decyzje o 95% dewaluacji waluty i podniést minimalne
wynagrodzenie o ponad 3 000%, a takze dokonat denominacji w celu
uproszczenia transakcji.

W tym roku bank centralny Mongolii zakupit 12,2 tony ztota
Bank centralny Mongolii podat do publicznej wiadomosci informacje o zakupie
12,2 tony ztota w pierwszych o$miu miesigcach biezgcego roku. Z oswiadczenia
przedstawicieli banku wynika, ze kruszec zostat skupiony zaréwno z firm jak i od
obywateli panstwa. Liczba ta jest podobna do kwoty zakupéw ztota w pierwszych
o$miu miesigcach 2017 r. W sierpniu, Srednia cena zakupu ziota przez bank
wynosita 95 042,34 mongolskich tugrikéw (okoto 38 USD) za gram kruszcu.

Bank centralny Mongolii postawit sobie za cel zakup 22 ton ztota w tym roku i jesli
uda sie go zrealizowac rezerwy walutowe wzrosng o co najmniej 700 milionéw
dolaréw. Jak wynika ze stéw wiceprezesa banku, wrzesien i pazdziernik s
szczytowym okresem dla wydobycia ztota, wiec cel prawdopodobnie zostanie
osiggniety.

Kopalnie ztota sprzedaty do banku centralnego w 2017 roku 20,01 ton ztota,
o wartosci ponad 800 milionéw dolaréw. Roczna produkcja ztota w Mongolii

utrzymuje sie ponizej 21 ton od 2005 r., kiedy osiggneta rekordowy poziom 25
ton.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Trump grozi Kanadzie wprowadzeniem cel na samochody
Prezydent Donald Trump grozi wprowadzeniem cel na samochody
zKanady, ktére w jego ocenie, mogtyby oznacza¢ "zrujnowanie"
kanadyjskiej gospodarki. Administracja Trumpa poinformowata o zamiarze
podpisania umowy handlowej z Meksykiem, ale wszystko wskazuje na to,
Ze porozumienie na linii USA-Kanada jest jeszcze odlegte.

Rozmowy handlowe pomiedzy USA i Kanada prawdopodobnie przeciggna sie, po
tym jak prezydent Trump zagrozit wprowadzeniem cet na import samochodéw
z Kanady, co w jego ocenie mogtoby zrujnowa¢ gospodarke tego kraju. W jednym
ze swoich ostatnich wystgpien w Poétnocnej Dakocie prezydent Standéw
Zjednoczonych powiedziat, ze obowigzujgce przepisy faworyzujg strone
kanadyjska i powtdrzyt, ze jezeli nie uda sie osiggna¢ nowego porozumienia,
to wprowadzi 20-procentowe cta na samochody. Podkreslit tez, ze wprowadzenie
takiego cta w wielu wypadkach, w tym w przypadku Kanady, oznaczatoby
zrujnowanie gospodarki danego kraju, a obowigzujacy pakt NAFTA jest najgorszg
podpisang kiedykolwiek przez Stany Zjednoczone umowg handlowa. Podczas
gdy prezydent Trump wypowiadat te stowa, rozmowy na temat zmiany zapisow
Pétnocnoamerykanskiego Uktadu Wolnego Handlu pomiedzy Robertem
Lighthizerem, przedstawicielem rzadu USA do spraw handlu a jego kanadyjskim
odpowiednikiem, Chrystig Freeland, trwaty w Waszyngtonie juz przez trzy dni
zrzedu. O ile krajom tym udato sie dojs¢ do porozumienia w niektérych
kwestiach, wcigz pozostaje mnéstwo problematycznych punktéw, w ktérych
zadna ze stron nie chce ustgpi¢. Chrystia Freeland po spotkaniu z Robertem
Lighthizerem podkreslita, ze negocjacje sg trudne, jednak wszyscy ciezko pracujg
nad dojsciem do porozumienia. Nie byta jednak w stanie okresli¢ daty kolejnego
spotkania z Lighthizerem, w zwigzku z jego wyjazdem do Europy. Dodata tez,
ze w wypadku tego typu negocjacji, dopoki nie uda sie uzgodni¢ ostatniego
punktu umowy, wszystkie pozostate jej zapisy tak naprawde stojg pod znakiem
zapytania.

Administracja Trumpa poinformowata 31. sierpnia o zamiarze podpisania
w przeciggu kolejnych 90 dni nowej umowy handlowej z Meksykiem, ktéra
potencjalnie mogtaby obejmowa¢ Kanade. Termin, do ktérego podjeta musi
zosta¢ decyzja uptywa z koncem miesigca, poniewaz wtedy tez USA musi
opublikowac tres¢ umowy, tak aby podpisanie jej byto mozliwe jeszcze zanim
prezydent elekt Meksyku obejmie urzad 1. grudnia. Doradca ekonomiczny
Biatego Domu Larry Kudlow, w rozmowie z Fox Business, powiedziat, ze Kanada
bedzie musiata zgodzi¢ sie na koncesje dotyczgce produktéw mlecznych oraz,
ze to o nie na chwile obecna trwaja zaciete spory.

Donald Trump podkreslit, ze Stany Zjednoczone chcialyby mie¢ podpisang
umowe handlowa z Kanada, ale musi ona by¢ korzystna dla USA. Premier
Kanady, Justin Trudeau nakreslit w tym czasie dwie, w jego ocenie kluczowe
kwestie. Jedng z nich jest utrzymanie przepiséw dziatajgcych anty dumpingowo,
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ktére obecnie zostaty sprecyzowane w rozdziale 19. umowy NAFTA. Kolejnym jest
utrzymanie preferencyjnych warunkoéw dla kanadyjskich débr objetych prawami
o wiasnosci intelektualnej (cultural goods). John Manley, przewodniczacy
kanadyjskiej Izby Handlowej powiedziat, ze rzad tego kraju stara sie zachowac
kluczowe przepisy NAFTA, jednak strona amerykanska jest nieustepliwa. Dodat
tez, ze strona kanadyjska w negocjacjach jest konsekwentna, jednak nie zamierza
.potkna¢ przynety” przygotowanej przez administracje Trumpa. Dodat tez,
ze Kanada powinna by¢ stanowcza w kwestii dochodzenia w sprawie
bezpieczehstwa narodowego USA, ktérego naruszenie miato prowadzi¢ do
wprowadzonych sankcji na stal oraz aluminium, a takze powinna utrzymacd
rozdziat 19. obowigzujgcej umowy NAFTA. Prezydent Trump zagrozit Kanadzie
wprowadzeniem cet na samochody w wypadku nie podpisania umowy.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Odczyt Poprzednio Konsensus 2
Chiny >
DATALA) 31-lip Oficjalny PMI w przemysle Lip 512 V¥ 51,5 513 w
SO0 01-sie PMI w przemysle wg Caixin Lip 508 V¥ 51,0 509 w
<> 07-sie Rezerwy walutowe (mld USD) Lip 3118 3112 3107
DAL 08-sie Bilans w handlu zagranicznym (mld USD)# Lip 281 WV 41,5 389 w
OO 08-sie Eksport (rdr)¥ Lip 12,2% 11,2% 10,0%
SOO0 09-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lip 2,1% 1,9% 2,0%
SO0 09-sie Inflacja producencka (rdr) Lip 46% WV 4,7% 4,5%
Polska P
SO0 31-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Lip 2,0 = 2,0% 20% O
SO0 01-sie PMI w przemysle Lip 529 V 54,2 540 @
USA L =
< 30-lip Indeks aktywnosci sektora wytwoérczego Dallas Fed Lip 323 Vv 36,5 31,0
DATALA L) 31-lip Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm) Cze 01% WV 0,2% 01% O
SO0 31-lip Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr)# Cze 19% = 1,9% 2,0% w
DATA) 31-lip Dochéd osobisty (sa, mdm) Cze 04% = 0,4% 04% O
[ATA) 31-lip Wydatki osobiste (sa, mdm)# Cze 04% WV 0,5% 04% O
< 31-lip Indeks cen mieszkan S&P/CaseShiller$ Maj 212 210 --
SOOO0 01-sie Gtéwna gérna stopa procentowa FOMC (Fed) Sie 2,00% = 2,00% 2,00% O
SOOO0 01-sie Gtéwna dolna stopa procentowa FOMC (Fed) Sie 1,75% = 1,75% 1,75% O
DATALA) 01-sie PMI w przemysle - dane finalne Lip 553 V¥ 55,5 555 w
SO0 01-sie Indeks ISM Manufacturing Lip 581 WV 60,2 594 @
o0 02-sie Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne Cze 08% WV 1,0% -
DATALA) 03-sie PMI ogélny (composite) - dane finalne Lip 557 WV 55,9 --
DATALA) 03-sie PMI w ustugach - dane finalne Lip 560 WV 56,2 562 w
[ATA) 03-sie Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.) Lip 157 V¥ 248 193 w
o0 03-sie Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Lip 75% WV 7,8% -
o0 03-sie Stopa bezrobocia (gtéwna) Lip 39% V 4,0% 39% O
< 03-sie Srednie zarobki godzinowe (rdr) Lip 27% = 2,7% 2,7% O
DATALALA) 10-sie Inflacja konsumencka CPI (mdm) Lip 0,2% 0,1% 02% O
SO0 10-sie Inflacja konsumencka CPI (rdr) Lip 29% = 2,9% 29% O
Strefa euro _
< 30-lip Indeks pewnosci ekonomicznej Lip 12 V¥ 112 112
(A} 30-lip Indeks pewnosci przemystowej Lip 58 V¥ 6,9 67 w
< 30-lip Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Lip -06 = -0,6 -06 O
<> 30-lip Wskaznik klimatu biznesowego® Lip 13 V 1,4 14 @
DA DATA A DA 31-lip PKB (sa, rdr) - szacunek I kw. 21% WV 2,5% 22% w
SOOO0 31-lip PKB (sa, kdk) - szacunek I kw. 03% WV 0,4% 04%
DATALA L) 31-lip Inflacja bazowa (rdr) - szacunek Lip 1,1% 0,9% 1,0%
SO0 31-lip Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Lip 2,1% 2,0% 2,0%
o0 31-lip Stopa bezrobociat Cze 83% = 8,3% 83% O
SO0 01-sie PMI w przemysle - dane finalne Lip 55,1 - 558] 551 O
SO 02-sie Inflacja producencka (rdr) Cze 3,6% 3,0% 3,5%
SO0 03-sie PMI ogélny (composite) - dane finalne Lip 543 = 54,3 543 O
SO0 03-sie PMI w ustugach - dane finalne Lip 542 V 54,4 544 @
OO 03-sie Sprzedaz detaliczna (rdr)# Cze 12% V 1,6% 14%
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Waznos¢ Data Publikacja

DATATATA)
DATATATA)
DATATA]
DAl
DATATA]
DDA
DDA
DA D)

SO0
SO0
DA
DATATA]
DATATATA)

DATATATA DA
SOODD
DATATATA)
DA
DATATA]
DA
DATATA]

DA
DA DDA
SO0
SO0
DDA T A
SOOO0
DADATATA)

DATATATA)
DATATA]
DATATA]
SOOOD
SOOOD

DDA
DDA
DDA D)
DADATA]
DATA]
DATATATA)

SODO0
SO0

30-lip
30-lip
31-lip
31-lip
01-sie
03-sie
06-sie
07-sie

31-lip
31-lip
01-sie
03-sie

10-sie

31-lip
31-lip
31-lip
31-lip
01-sie
03-sie
03-sie

01-sie
02-sie
02-sie
03-sie
10-sie
10-sie

10-sie

31-lip
01-sie
03-sie
10-sie
10-sie

31-lip
31-lip
06-sie
07-sie
07-sie
08-sie

31-lip
10-sie

Niemcy

Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne
Sprzedaz detaliczna (rdr)

Stopa bezrobocia

PMI w przemysle - dane finalne

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

Produkcja przemystowa (wda, rdr)#

Francja

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

PMI ogdlny (composite) - dane finalne
Produkcja przemystowa (rdr)#

Wiochy

PKB (wda, rdr) - dane wstepne

PKB (wda, kdk) - dane wstepne
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne
Stopa bezrobocia - dane wstepne

PMI w przemysle

Produkcja przemystowa (wda, rdr)*

PMI ogdlny (composite)

Wielka Brytania

PMI w przemysle (sa)*

Gtéwna stopa procentowa BoE

Wielko$¢ skupu aktywéw BoE (mld GBP)

PMI ogélny (composite)

PKB (rdr) - dane wstepne

PKB (kdk) - dane wstepne

Produkcja przemystowa (rdr)#

Japonia

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

PMI ogdlny (composite)

PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane wstepnef
PKB (kdk, sa) - dane wstepne

Chile

Produkcja miedzi ogétem (tony)

Produkcja wytworcza (rdr)F

Aktywnos¢ ekonomiczna (rdr)

Eksport miedzi (min USD)

Wynagrodzenie nominalne (rdr)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Kanada

PKB (rdr)

Zmiana zatrudnienia netto (tys.)

Okres

Li

p
Lip
Cze
Lip
Lip
Lip
Cze

Cze

Lip
Lip
Lip
Lip
Cze

11 kw.
1l kw.

Lip
Cze
Lip
Cze

Lip

Lip
Sie
Sie
Lip

11 kw.
1l kw.

Cze

Cze
Lip
Lip

11 kw.
11 kw.

Maj
Lip

Biuletyn Rynkowy | 10 wrze$nia 2018

2,1%
2,0%
3,0%
5.2%
56,9
55,0
-0,8%
2,5%

2,6%
2,3%
53,3
54,4
1,7%

1,1%
0,2%
1,9%
10,9%
51,5
1,7%
53,0

54,0
0,75%
435
53,6
1,3%
0,4%
1,1%

-1,2%
52,3
51,8

1,9%
0,5%

479 094
7,2%
4,9%

3004
2,7%
2,7%

2,6%
54,1

Odczyt

v

4444

444

4 <

2,1%
2,1%
-1,6%
5.2%
57,3
55,2
4,4%
3,0%

2,3%
2,0%
53,1
54,5
-0,6%

1,4%
0,3%
1,4%

10,7%

53,3
2,2%
53,9

54,3
0,50%
435
55,2
1,2%
0,2%
1,2%

4,2%
51,6
52,1

-0,9%
-0,2%

498 423
1,9%
4,9%

3261
3,2%
2,5%

2,5%
31,8

Poprzednio Konsensus 2

o

2,1%
2,1%
1,5%
5,2%
57,3
55,2
3,4%
3,0%
0B
2,4%
2,2%
53,1
545 o
1,4%
0B
13% -
0,2%
1,4%
10,8%
53,0
1,5%
534 @
S| Lo
™
54,2
0,75%
435
54,9
1,3%
0,4%
0,7%

«ceced¢eo

o

(®)00cCc00 ¢

32% -

27% O
| R

2,3%

17,0

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 | 10 wrze$nia 2018

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

- (na dzien: 10-sie-18)

LME (USD/t)

Miedz
Molibden
Nikiel
Aluminium
Cyna
Cynk
Otéw

LBMA (USD/troz)

Srebro
Ztoto ?
LPPM (USD/troz)

Platyna?
Pallad 2
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

6 120,00
26 000,00
13 635,00

2 039,00
19 560,00

2552,50

2092,00

15,38
1214,40

828,00
911,00

1,1456
4,2942
3,7481
1,3113
6,8463
645,95

2,319
-0,319
1,700
2,878
0,274
2,458

67,63
72,06
213,72

13,16
84,23
2833,28
12 424,35
2795,31
2 247,15

4 4 € ¢ «

<4 <

v

v

4 4 <«

4 <

v
v
v

2 tyg.

-1,1%

0,0%
-0,5%
-0,7%
-2,2%
-1,4%
-1,9%

-0,7%
-0,8%

0,2%
-1,8%

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

-0,02
0,00
0,00

-0,10

-0,05

-0,04

-3,6%
-3,3%
-1,5%

-1,10
-1,3%
1,1%
-2,9%
-2,6%
-3,5%

pocz. kw.
Vv -7,9%
- 0,0%
Vv -86%
VvV -6,6%
Vv -0,6%
Vv -13,4%
V -14,0%
Vv -41%
vV -29%
Vv -27%
V -44%
Vv -1.7%
v -1,5%

0,1%
Vv -04%

3,4%
Vv -03%
v -002

0,00
- 0,00
v -0,01

0,00

0,00
v -8,8%
v -83%
v -32%
v -293
v -3,6%

4,2%

1,0%
v -1,8%

5,2%

Zmiana ceny’

pocz. roku
V -14,5%
62,5%
11,2%
Vv -9,0%
v -1,6%
Vv -22,9%
V -16,2%
Vv -88%
Vv -6,3%
Vv -10,7%
V -13,7%
Vv -45%
3,0%
7,7%
4,5%
5,2%
5,0%
0,62
0,01
v -0,02
0,63
v -004
v -004
11,9%
7,8%
3,5%
2,12
v -45%
6,0%
v -3,8%
Vv -15,5%
v -87%

4 4 <

<4 <

v

v

v
v

1 rok

-4,6%
62,5%
26,6%
0,7%
-3,9%
-13,0%
-11,3%

-10,0%
-5,5%

-15,7%
0,8%

-2,4%
0,5%
2,9%
3,2%
3,0%

-0,5%

1,01
0,01
-0,03
1,02
0,08
0,08

39,2%
40,1%
31,2%

-2,88
0,8%
16,2%
3,4%
-14,3%
-5,7%

0d poczatku roku?

Srednia

6781,10
22 648,39
13 842,52

2184,24
20 813,77

3 148,38

2 403,91

16,46
1301,13

919,90
991,76

1,2018
4,2383
3,5287
1,2840
6,4473
618,95

2,171
-0,325
1,706
2,793
0,372
2,472

66,36
71,40
207,91

15,65
87,93
2734,70
12 643,15
3 128,86
2313,52

Min.

5982,00
16 000,00
12 415,00

1 967,00
19 405,00

2 527,00

2 073,00

15,26
1 209,55

798,00
886,00

1,1456
4,1423
3,3173
1,2288
6,2690
588,28

1,696
-0,329
1,700
2,283
0,224
2,280

59,19
62,33
183,32

9,15
82,82

2 581,00
11 787,26
2705,16
2 098,75

Maks.

7 262,50
26 000,00
15 750,00

2 602,50
22 105,00

3618,00

2 683,00

17,52
1 354,95

1 020,00
1129,00

1,2493
4,3978
3,7759
1,3310
6,8535
662,43

2,369
-0,319
1,720
3,036
0,509
2,740

74,15
79,18
229,33

37,32
91,57

2 872,87
13 559,60
3 559,47
2 630,37

* 56EMa w okresie: 2 tyg. = dwoch §838ni; pSez. w2 od'poctgth kWartshE poc?, rokei Pod poczatkd! réku; 1 roR%E48dnorotid0

" 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

0

1 m SHFE (171.1)
1 COMEX (180,1)
LME (253,5)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

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

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

450
400
350
300
250
200
150
100
50
0

2013

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

Zrealizowane warranty
e EUrOpa
e A eryka
—Azja

(24,7)
(45,7)
(124,9)
(82,9)

2014

2015

2016

2017

2018

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

Cena (USD/t) eeeeee Sr.roczna(USD/t)
8000 | e Cena (PLN/Y) eeesees Srroczna(PLN/y [ 28000
7 500 26 000
7 000 24 000
6 500 22000
6 000 20 000
5500 18 000
5000 - - 16000
4500 - - 14000
4 000 — T T T T T T 7T T T T— T —r—T1—1—7 12000
sty-17 maj-17 wrz-17 sty-18 maj-18

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

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

35

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

2013

2014

2015

2016

2017

rodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

2018

r 90

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

1,50
1,45
1,40
1,35
1,30
1,25
1,20
1,15
1,10
1,05
1,00

7 e EJRUSD === |ndeks dolara (DXY, odwr. skala) r

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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| PLN - kurs wzgledem USD (p. 0$) i EUR (I. 0S) wg NBP

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

2,80

USDPLN (lewa 03)

EURPLN (prawa o9%)

2013 2014

2015

2016

2017

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

2018

- 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: 27 sierpnia - 9 wrzesnia 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 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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