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Miedz: Przewidywany eksport koncentratu z drugiej co do wielkosci
kopalni miedzi na $wiecie spadnie do 200 tys. ton w 2019 roku z okoto
1,2 miliona ton w roku ubiegtym. Spadek sprzedazy wynika
z transformacji kopalni odkrywkowej w podziemnga (str. 2).

Metale szlachetne: Po zesztorocznych spadkach przewiduje sie,
ze ztoto przyniesie pozytywnga stope zwrotu w 2019 roku, przedtuzajac
dobra passe z grudnia 2018 roku, w ktérym odnotowano najwyzszy
wzrost ceny kruszcu od stycznia 2017 roku. Zgodnie z opiniami
uczestnikéw rynku, ztoto drozato gtéwnie wskutek zmiany oczekiwan
w kwestii przyszlych podwyzek stép procentowych w USA oraz podjecia
przez J. Powella, szefa Fed, dziatan majacych na celu wspieranie
aktywnosci gospodarczej w przypadku, gdyby dane
makroekonomiczne wskazywaty na pogorszenie sytuacji (str. 4).

Chiny: Chinski bank centralny stara sie zabezpieczy¢ ptynnosc
w spowalniajacej gospodarce poprzez zmniejszenie wysokosci
obowigzkowych rezerw jakie muszg posiada¢ kredytodawcy.
Najnowsze dane ptynagce z drugiej co do wielkosci gospodarki Swiata
nie napawajg optymizmem (str. 7).

Shanghai Composite Index osiagnat najnizszy poziom od czterech lat
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Zrédto: KGHM Polska Miedz, Bloomberg

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 12)

na dzienh: 14 stycznia 2019

| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Produkcja ma wréci¢ do normalnego
poziomu po 2022

Miedz

Przewidywany eksport koncentratu z drugiej co do wielkosci kopalni miedzi
na Swiecie spadnie do 200 tys. ton w 2019 roku z okoto 1,2 miliona ton
w roku ubieglym. Spadek sprzedazy wynika z transformacji kopalni
odkrywkowej w podziemna.

Przeksztatcenie kopalni Grasberg odbije sie na produkcji

i eksporcie koncentratu

Eksport koncentratu miedzi z kopalni Grasberg w Indonezji, drugiej co do
wielkos$ci kopalni czerwonego metalu na Swiecie, ma znaczgco zmale¢ w tym
roku, z powodu opéznien w produkcji, spowodowanych przeksztatceniem
kopalni z odkrywkowej w podziemna. Projekcje zaktadajg spadek eksportu
koncentratéw do 200 tys. ton w 2019 roku z 1,2 min ton w roku ubiegtym,
powiedziat Yunus Saefulhak, pracujacy w Ministerstwie Energii i Surowcéw
Mineralnych. Spétka Freeport McMoRan Inc., ktéra operowata kopalnig, juz
wczesdniej udokumentowata plany zredukowania produkcji, co ma towarzyszy¢
okresowi przejsciowemu, zanim podziemna kopalnia osiggnie maksimum mocy
produkcyjnych. Spadek produkcji odbije sie na przychodach kopalni w ciggu kilku
kolejnych lat, podczas ktérych nalezaca do skarbu panstwa firma Inalum
przejmie kontrole nad krajowg jednostka PT Freeport Indonesia.

Grasberg wyprodukuje w roku biezgcym okoto 1,2 min ton koncentratu, podczas
gdy w roku ubieglym byto to 2,1 miIn ton. Krajowa konsumpcja ma w tym czasie
wzrosng¢ do 1 min ton, w zestawieniu do 800 tys. ton w roku 2018, podato
ministerstwo. Rzecznik Inalum Rendi Witular powiedziat, ze spadek produkcji byt
zgodny z oczekiwaniami. Dodat takze, ze produkcja wréci do normalnego
poziomu po 2022 roku, a Inalum prognozuje zysk netto na Srednim poziomie
ponad 2 mld USD rocznie w tym okresie. Dochody Freeport Indonesia, w ktérych
Inalum ma wiekszos$ciowy udziat, spadng wedtug projekcji do 3,1 mld USD w 2019
roku z poziomu 6,3 mld USD w roku ubiegtym, a w 2023 roku majg wzrosna¢ do
poziomu 7,5 mld USD, wynika z danych dostarczonych przez Inalum. Oczekiwany
spadek dochodéw z podatkéw rzgdowych pobieranych z tytutu dziatalnosci
kopalni na terenie kraju jest niewielki, ale rzgd musi pamieta¢ o produkcji kopalni
w dtuzszej perspektywie, powiedziat Yustinus Prastowo, dyrektor wykonawczy
w Indonezyjskim Centrum Analiz Podatkowych.

Niedawno mianowany dyrektor generalny Freeport Indonesia Tony Wenas,
powiedziat w zesztym miesigcu, ze produkcja w Grasbergu zacznie ponownie
wzrasta¢ w 2020 roku, jednak transformacja bedzie miata znaczacy wptyw na jej
wysokos¢ do 2021 roku.
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Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Vedanta Ltd. obnizyta produkcje w swojej jednostce w Zambii, uzasadniajac
to wzrostem wysokosci podatkow, ktdére miaty uczyni¢ cze$¢ dziatalnosci
nieoptacalna, wynika z danych opublikowanych przez Bloomberg. W liScie do
pracownikéw, Konkola Copper Mines przekazata, ze zmniejszy produkcje
w hucie Nchanga, po tym jak rzad drugiego co do wielkosci producenta miedzi
w Afryce zdecydowat sie na wprowadzenie wynoszacego 5% podatku na
importowany koncentrat. W ocenie firmy, obecne marze w przemysle
hutniczym sg tak niskie, ze wprowadzenie podatku doprowadzi do strat
operacyjnych. Nizsza produkcja koncentratéw w hucie wptynie réwniez na
pozostate jednostki. Rzecznik KCM, Eugene Chungu podat, ze spétka bedzie
kontynuowata rozmowy z rzgdem na ten temat i jest przekonany, ze konflikt
uda sie rozwigza¢ z korzyscig dla obu stron. Zambijscy ustawodawcy
w grudniu 2018 roku przyjeli ustawe, ktéra podniosta optate importowg
i zwiekszyta optate za koncesje, co wedtug przedstawicieli branzy moze
doprowadzi¢ do utraty ponad 21 000 miejsc pracy. Juz teraz spo6tki obciety
wydatki o tgcznej wartosci 500 miliondw dolaréw w ciggu najblizszych trzech
lat. First Quantum Minerals Ltd., ktéra odpowiada za ponad potowe krajowej
produkcji miedzi, ogtosita plany redukgji 2 500 etatéw w dwéch kopalniach.

Rio Tinto oraz rzad Mongolii podpisaty umowe na dostawy energii niezbednej
do dalszej rozbudowy kopalni miedzi Oyu Tolgoi do 2023 roku. Obie strony
uznaty podpisanie umowy za krok naprzéd w przedtuzajgcym sie sporze.
Projekt Oyu Tolgoi ma kluczowe znaczenie dla spétki Rio Tinto, ktérej zalezy
na zdywersyfikowaniu portfela, opierajgcego sie obecnie w znacznej mierze
o wydobycie rudy zelaza. Rzad Mongolii z kolei starajac sie zmaksymalizowa¢
korzysci dla kraju wynikajgce z prowadzenia dziatalnosci okazat sie trudnym
partnerem w rozmowach. Wydobycie pochodzace z rozbudowy podziemnej
czesci zlokalizowanej w poblizu potudniowej granicy z Chinami kopalni, ma sie
rozpoczac¢ wraz z kolejng dekadg i uczyni z Oyu Tolgoi jedng z najwiekszych
kopalni miedzi na $wiecie. W ramach nowej umowy, budowa elektrowni
0 mocy 300 megawatoéw, ktéra zasila¢ bedzie kopalnie, rozpocznie sie w 2020
roku, a Oyu Tolgoi bytby jej wiekszosciowym witascicielem. Rzecznik
mongolskiego rzagdu oswiadczyt, ze podpisanie porozumienia byto pierwszym
krokiem do zatrzymania w kraju okoto 150 mIn USD, ktére Oyu Tolgoi rocznie
ptaci Chinom za dostawy energii elektrycznej, a wartos¢ ta miata wcigz rosnaé.
W lipcu zesztego roku Rio Tinto podpisato umowy z trzema chinskimi
kontrahentami na dostawy energii elektrycznej do Oyu Tolgoi.

Najwieksze kopalnie miedzi w Chile osiggaty bardzo rézne wyniki
w listopadzie 2018 roku. Nieznaczny spadek produkcji panstwowej spotki
wydobywczej Codelco zostat zrownowazony przez wzrost w najwiekszej na
Swiecie kopalni Escondida. tgcznie, produkcja miedzi w Chile osiggneta 5,33
mln ton, co stanowi wzrost 0 6% w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego. Znajdujgca sie na pétnocy kraju Escondida wyprodukowata
1,15 mIn ton do listopada, co stanowi wzrost o 40,7% w poréwnaniu z tym
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Sprzedaz ztotych i srebrnych monet typu
American Eagle spadta do najnizszego od
11 lat poziomu
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samym okresem w 2017 roku, kiedy historyczny strajk zamknat kopalnie na
ponad 40 dni. Produkcja Codelco w pierwszych 11 miesigcach ubiegtego roku
wyniosta 1,621 min ton, co oznacza spadek w wysokosci 2,4% w poréwnaniu
do poprzedniego roku, ktory praktycznie rownomiernie dotkngt wszystkie
kopalnie spétki. Produkcja w drugiej co do wielkosci kopalni w kraju, nalezacej
do Anglo American i Glencore Collahuasi, zwiekszyta produkcje w tym okresie
0 5,8%, do 502 600 ton.

Metale Szlachetne

Po zesztorocznych spadkach przewiduje sie, ze ztoto przyniesie pozytywnga
stope zwrotu w 2019 roku, przedtuzajgc dobra passe z grudnia 2018 roku,
w ktérym odnotowano najwyzszy wzrost ceny kruszcu od stycznia 2017
roku. Zgodnie z opiniami uczestnikéw rynku, ztoto drozato gtéwnie wskutek
zmiany oczekiwan w kwestii przysztych podwyzek stép procentowych
w USA oraz podjecia przez J. Powella, szefa Fed, dziatari majacych na celu
wspieranie aktywnosci gospodarczej w przypadku, gdyby dane
makroekonomiczne wskazywaty na pogorszenie sytuacji.

Amerykanska Mennica raportuje najnizszg od 11 lat

sprzedaz ztotych i srebrnych monet American Eagle

Jak podaje amerykanska Mennica, taczna sprzedaz ztotych i srebrnych monet
typu American Eagle w ubiegtym roku spadta do najnizszego od 11 lat poziomu,
pomimo grudniowych wzrostéw, spowodowanych sktonnoscig inwestoréw do
lokowania srodkéw w aktywa o wyzszej rentownosci. Catkowita sprzedaz ztotych
monet American Eagle sprzedanych przez Mennice Stanéw Zjednoczonych
wyniosta 245 500 uncji, co stanowi najnizszy wynik w relacji rok do roku od 2007
roku. Ponadto, Mennica sprzedata 3 000 uncji ztotych monet w grudniu, 85,4
procent mniej niz w listopadzie, zgodnie z zaprezentowanymi przez Mennice
danymi.

Sprzedaz srebrnych monet wyniosta 15,7 miliona uncji i jej wynik byt réwniez
najnizszy od 2007 roku w ujeciu rocznym, zgodnie z danymi amerykanskiej
Mennicy. Sprzedaz amerykanskich monet srebra w grudniu osiggnat poziom
490 000 uncji, co stanowi spadek o 70,2 procent w stosunku do ilosci
z poprzedniego miesigca.

Z informacji pochodzacych od dealeréw rynku wynika, ze inwestorzy skupili sie
na kupowaniu wiekszej ilosci starszych monet o nizszej premii fizycznej (czyli
marzy ptaconej powyzej ceny rynkowej metalu). Sprzedaz monet American Eagle
przez Mennice USA spadata przez pierwsze pie¢ miesiecy w roku, jak wynika
z danych. Sentyment zmienit sie latem, kiedy wojna handlowa miedzy Stanami
Zjednoczonymi i Chinami wywotata tymczasowg zmiane nastawienia inwestoréw
w kierunku bezpieczniejszych aktywéw. Tempo spadto jednak w dalszej czesci
roku, nawet gdy na rynkach akcji rozlata sie fala pesymizmu, a to gtéwnie za
sprawg amerykanskiego dolara, ktéry zyskiwat na wartosci hamujgc sktonnos¢
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W skali globalnej fundusze typu ETF
odnotowaty wplywy netto w wysokosci
3,4 miliarda USD, co stanowi dynamike
wzrostu na poziomie 3% rocznie

Bank Centralny Mongolii kupit w 2018 r.
tacznie 22 tony ztota, co stanowi wzrost o
9,5 procent w poréwnaniu z rokiem
poprzednim
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do kupowania towaréw. Dzieki temu denominowane w dolarach ztoto byto
drozsze dla posiadaczy innych walut i tymczasowo stato sie mniej atrakcyjng
inwestycja.

W przypadku innych metali szlachetnych, amerykanska Mennica sprzedata
palladowe monety American Eagle po raz pierwszy w 2017 roku, niemniej
w ubiegtym roku sprzedaz nie zostata przeprowadzona. W przypadku monet
platynowych, do sprzedazy w 2018 roku trafito 30 000 uncji.

Przyrost ztota w Exchange Traded Funds (ETF), pomimo

odptywu kruszcu z funduszy w Ameryce Pétnocnej

Fundusze typu ETF zajmujace sie gromadzeniem fizycznego ztota zakohczyty
2018 rok nowymi wptywami w skali globalnej, m. in. za sprawg niepewnosci co
do wyjscia Wielkiej Brytanii z UE, ktéra sktonita inwestoréw do lepszego
postrzegania europejskich funduszy ETF. Naptyw nowych wolumenoéw w Europie
zrownowazyt spadek wyptywoéw w Ameryce Potnocnej wynikajacych z aprecjacji
dolara amerykanskiego.

W skali globalnej fundusze typu ETF odnotowaty wptywy netto w wysokosci 3,4
miliarda USD, co stanowi dynamike wzrostu na poziomie 3% rocznie i wzrost
nominalny o 69 ton do 2440 ton w skali roku. Byt to pierwszy okres od 2012 roku,
kiedy warto$¢ catkowitych zasobéw ztota zgromadzonego w funduszach ETF
wzrosta do 100,6 miliarda USD, wedtug danych World Gold Council.

Fundusze ETF w Europie zwiekszyty zgromadzone ztoto o 10 procent w 2018 roku,
co oznacza wzrost wolumenu o 96,8 ton o wartosci 4,5 miliarda USD. Naptywy
z Niemiec i Wielkiej Brytanii wzrosty w zwigzku z rosngcymi obawami o Brexit.
Pétnocnoamerykanskie fundusze ETF odnotowaty odptywy w 2018 roku,
w zwigzku z ostabieniem cen ztota w trzecim kwartale, poinformowat World Gold
Council. llo$¢ zmagazynowanego w pétnocnoamerykanskich funduszach ETF
ztota zmniejszyta sie w 2018 roku o 1,3 procent, czyli 0 13,4 tony o wartosci 677,4
min USD.

Ceny ztota i wptywy do poétnocnoamerykanskich funduszy ETF zanotowaty
pozytywny wynik w pazdzierniku, ktéry dla rynku akcji byt najgorszym miesigcem
od czasu kryzysu finansowego w 2008 roku.

Tylko w grudniu, fundusze ETF gromadzace ztoto na catym Swiecie wzrosty o 3
procent, dodajac 76 ton o wartosci 3,1 miliarda USD. Grudzieh byt trzecim
miesigcem naptywow ztota do funduszy ETF, w duzej mierze dzieki inwestycjom
w Ameryce Pétnocnej i Europie, jak wynika z danych World Gold Council.

Zakupy ztota przez bank centralny w Mongolii majg by¢

nizsze niz w 2018 roku

Oczekuje sie, ze zakupy ztota przez Bank Mongolii w 2019 roku zmniejsz3 sie,
zgodnie z zapowiedzig rzecznika banku centralnego Ariun Dagva. Nowelizacja
ustawy o mineratach z 2014 roku odegrata wazng role w zakupach ztota przez
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fundusz Treasury Fund w ciggu ostatnich pieciu lat. Niemniej jednak, warto
wspomnie¢, ze okres obowigzywania ustawy uptynat 1 stycznia i w zwigzku z tym
oczekuje sie, ze zakup ztota przez bank centralny znaczgco spadnie w 2019 roku.
Zgodnie z wypowiedzig rzecznika banku, cel dotyczacy ilosci ztota, jaka ma zamiar
kupi¢ bank centralny Mongolii w biezagcym roku nie zostat jeszcze wyznaczony.
W 2014 roku bank dokonat zakupu 12,7 tony ztota. Dzieki niskiemu
opodatkowaniu kruszcu oraz poprawkom legislacyjnym z 2014 roku, zakupy ztota
przez te panstwowsg instytucje niemalze podwoity sie w 2018 roku. Bank Mongolii
kupit w 2018 roku tgcznie 22 tony ztota z réznych zrédet (zaréwno od oséb
fizycznych jak i prawnych), co stanowi wzrost o 9,5 procent w poréwnaniu
z rokiem poprzednim.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

W  wyniku obnizenia wysokosci

obowigzkowych rezerw ma
uwolnionych 800 mid juanéw

zostac

Chinski bank centralny zmniejsza wysokos¢ obowigzkowych
rezerw w cieniu obaw o kondycje chiniskiej gospodarki

Chinski bank centralny stara sie zabezpieczy¢ ptynnosé w spowalniajacej
gospodarce poprzez zmniejszenie wysokosci obowigzkowych rezerw jakie
muszg posiadaé¢ kredytodawcy. Najnowsze dane plynace z drugiej co do
wielkosci gospodarki Swiata nie napawaja optymizmem.

Chinski bank centralny podjat kolejny krok, aby zabezpieczy¢ ptynnos¢
spowalniajacej gospodarki, a inwestorzy spodziewaja sie dalszych dziatari w tym
kierunku. Ludowy Bank Chin podat, ze wysoko$¢ obowigzkowych rezerw
utrzymywanych przez kredytodawcédw zostanie zmniejszona tgcznie o 1 punkt
procentowy w dwdch kolejnych ruchach, z ktérych pierwszy ma nastgpic¢ 15,
a kolejny 25 stycznia. W osobnym oswiadczeniu bank szacuje, ze w wyniku tego
ruchu zostanie uwolnionych 800 mid juanéw netto (117 mlid USD)
i zrekompensuje to zwyczajne w okresie zblizajgcego sie chinskiego nowego roku
trudnosci w uzyskaniu finansowania. Ostatnie dane z chifskiej gospodarki nie
napawajg optymizmem, w szczegélnosci wskazniki produkcji przemystowej,
ktére pogorszyty nastroje inwestoréw po trudnym roku 2018. Shanghai
Composite Index osiggnat najnizszy poziom od czterech lat, a akcje Apple
zanotowaty najbardziej dotkliwy spadek od 2013 roku, po tym jak firma
opublikowata niezwykle rozczarowujgce wyniki sprzedazy iPhone’'a w Panstwie
Srodka. Ostatnie ciecie jest pierwszym tak szeroko zakrojonym obnizeniem
wysokosci obowigzkowych rezerw od marca 2016 roku, ktéra zredukuje ich
wysokos$¢ w gtéwnych bankach do 13,5% poczawszy od 25 stycznia. Chinscy
politycy zobowigzali sie do zachowania ostroznosci w kreowaniu polityki
pienieznej i jej odpowiedniego zrownowazenia w 2019 roku, co zostato odebrane
jako che¢ dalszego stymulowania wzrostu gospodarczego. Wdrozenie ciecia
wdwoch fazach ma zapewnié, ze ogélna ptynnos¢ bankéw pozostanie
wystarczajgca przy jednoczesnym zachowaniu réwnowagi  czynnikéw
wewnetrznych i zewnetrznych, co ma utrzymad kurs juana na wyréwnanym
poziomie, wynika ze stéw przedstawicieli banku. ChiAski Bank Ludowy w 2018
roku czterokrotnie obnizyt wysoko$¢ obowigzkowych rezerw wybranym bankom,
a ostatnio wprowadzit nowg opcje taniego finansowania, ktérg analitycy
okrzykneli bardziej stonowang wersjg szerokich cie¢. W zesztym miesigcu chinski
PMI spadt ponizej progu 50 punktéw, osiagajac najnizszy wynik od 2016 roku.
Cze$¢ pomiaréw za grudzien wskazuje na pogtebiajgce sie spowolnienie
gospodarcze, po tym jak oficjalne dane pokazaty najstabszy wzrost produkcji od
dekady, oraz spadek zyskow w przemysle po raz pierwszy od prawie trzech lat
w listopadzie.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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USA

Indeks aktywnosci sektora wytwérczego Dallas Fed

PMI w przemysle - dane finalne
Indeks ISM Manufacturing
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Weight Date Event For Reading' Previous Consensus 2
France l I
DA TA] 02-J]an  Manufacturing PMI - final data Dec 49.7 = 49.7 497 0O
DTADATA) 04-Jan  Harmonized consumer inflation HICP (yoy) - preliminary data Dec 19% V 2.2% 20% w
OO0 04-Jan  Consumer inflation CPI (yoy) - preliminary data Dec 16% V 1.9% 1.8% w
DcDATA] 04-Jan  Composite PMI - final data Dec 487 V 49.3 494
OO0 10-Jan  Industrial production (yoy)# Nov 21% V -0.6% -02% w
Italy l I
SO0 02-Jan  Manufacturing PMI Dec 49.2 48.6 484
DTADATA) 04-Jan  Harmonized consumer inflation HICP (yoy) - preliminary data Dec 12% V 1.6% 14% @
SO0 04-Jan  Composite PMI Dec 50.0 49.3 49.3
Do) 09-Jan  Unemploymentrate - preliminary data Nov 105% V 10.6% 105% ©O
SO0 11-Jan  Industrial production (wda, yoy) Nov -26% V 1.0% 04% @
UK —
SO0 02-Jan Manufacturing PMI (sa)$ Dec 54.2 53.6 525
SO0 04-Jan  Composite PMI¥ Dec 514 50.8 50.8
AT TA) 11-Jan  Industrial production (yoy)$ Nov -15% V¥ -0.9% 07% w
Japan @
SO0 04-J]an  Manufacturing PMI - final data Dec 52.6 524 -
DcDADA] 07-Jan  Composite PMI Dec 520 V 524 -
Chile - -
DcADA] 31-Dec  Total copper production (metric tons) Nov 540720 495923 -
SO0 31-Dec  Manufacturing (yoy) Nov A47% YV 9.1% 1.0% -
SO0 07-Jan  Economic activity (yoy) Nov 31% 'V 4.2% 2.0%
SO0 07-Jan  Copper exports (USD mn) Dec 3489 2986 -
S0 07-Jan  Nominal wages (yoy) Nov 41% = 4.1% -
SOO0 08-Jan Consumer inflation CPI (yoy) Dec 26% V 2.8% 26% O
Canada I*I
SO0 04-Jan  Netchange in employment(ths) Dec 93 V 94.1 100 w
DOO00 09-Jlan  BoC base rate decision Jan 1.75% = 1.75% 1.75% O

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.

Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Kluczowe dane rynkowe

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

'(na dzien: 11-sty-19) i Zmiana ceny'’ 0d poczatku roku?®
Cena 2tyg. pocz. kw. pocz. roku 1 rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t)
Miedz 5 926,50 vV -06% V -06% V-172% V -16,8% 650349 5811,00 726250
Molibden 26 000,00 - 0,0% - 0,0% 62,5% 62,5% 24 009,58 16 000,00 26 000,00
Nikiel 11 400,00 7,6% 76% V¥ -70% V¥V -11,2% 13 057,22 10440,00 15 750,00
Aluminium 1816,00 vV -29% V -29% V -190% V -16,7% 2101,96 1816,00 2602,50
Cyna 20 500,00 5,1% 5,1% 3,1% 1,3% 20 145,40 18425,00 22 105,00
Cynk 2 470,00 Vv -16% VvV -16% V -254% WV -27,8% 2909,02 228700 3618,00
Otéw 1961,50 V -24% V -2,4% V -21,4% V -23,7% 223352 1867,00 2683,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 15,68 1,4% 14% VvV -70% V -78% 15,70 13,97 17,52
Ztoto 2 1288,95 0,6% 06% V¥ -06% V¥ -2,6% 1269,10 117840  1354,95
LPPM (USD/troz)
Platyna? 822,00 3,5% 35% WV -11,3% V¥ -162% 877,27 772,00  1020,00
Pallad 2 1327,00 5,1% 51% 25,7% 23,1% 1038,43 849,00 1337,00
Waluty*
EURUSD 1,1533 0,7% 07% VvV -38% V -40% 1,1798 1,1261 1,2493
EURPLN 4,2957 VvV -01% Vv -01% 3,0% 2,9% 4,2629 4,1423 4,3978
USDPLN 3,7289 VvV -08% VvV -0,8% 7,1% 6,7% 3,6161 3,3173 3,8268
USDCAD 1,3259 VvV -28% V -28% 5,7% 5,8% 1,2970 1,2288 1,3642
USDCNY 6,7630 vV -17% VvV -1,7% 3,9% 3,9% 6,6268 6,2690 6,9757
USDCLP 677,58 VvV -25% V -2,5% 10,1% 11,2% 643,39 588,28 698,56
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 2,787 v -002 v -002 1,09 1,07 2,322 1,696 2,824
3m EURIBOR -0,308 0,00 0,00 0,02 0,02 -0,322 -0,329 -0,308
3m WIBOR 1,720 - 0,00 - 0,00 - 0,00 - 0,00 1,711 1,700 1,720
5-letni swap st. proc. USD 2,615 0,04 0,04 0,37 0,24 2,860 2,283 3,214
5-letni swap st. proc. EUR 0,197 v 000 w 000 w -012 w -018 0,347 0,136 0,509
5-letni swap st. proc. PLN 2,050 v -008 w -008 w -045 v -041 2,445 2,050 2,740
Paliwa
Ropa WTI Cushing 51,59 13,6% 13,6% WV -146% Vv -191% 64,48 42,33 76,41
Ropa Brent 59,81 12,5% 125% v -10,5% v -13,8% 70,69 49,73 86,09
Diesel NY (ULSD) 187,35 11,4% 11,4% Vv -92% Vv -97% 208,67 166,60 243,40
Pozostate
VIX 18,19 v -723 v -7,23 7,15 8,31 16,78 9,15 37,32
BBG Commodity Index 79,66 3,8% 38% Vv -96% Vv -98% 85,93 76,72 91,57
S&P500 2 596,26 3,6% 36% VvV -29% VvV -62% 2740,12 2351,10 2930,75
DAX 10 887,46 3,1% 31% Vv -157% v -17,5% 12222,73 10381,51 13559,60
Shanghai Composite 2 553,83 2,4% 24% Vv -22,8% WV -254% 2929,57 246436 355947
WIG 20 2 335,10 2,6% 26% Vv -51% Vv -7,9% 2291,09 208277 2630,37
KGHM 89,96 1,2% 1.2% v -19,1% Vv -21,3% 93,88 82,56 115,00

°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).
Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

1000
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

11/12



c KGHM Biuletyn Rynkowy | 14 stycznia 2019

POLSKA MIEDZ

Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 31 grudnia 2018 - 13 stycznia 2019.

= 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 Ryzyka Finansowego i Rynkowego
Wydziat Ryzyka Rynkowego

ul. M. Sktodowskiej-Curie 48

59-301 Lubin, Polska
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