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Miedz: Planowane na 2019 rok remonty najwiekszych hut miedzi
zmniejszg podaz czerwonego metalu, co moze dodatkowo zwiekszy¢
premie za jego przeréb i rafinacje. Analitycy Cochilco ostrzegaja,
ze konflikt handlowy pomiedzy Chinami i Stanami Zjednoczonymi
moze miec dtugotrwaty wptyw na ceny metalu (str. 2).

Metale szlachetne: W minionych dwoch tygodniach ceny ziota
kontynuowaty wzrost zapoczatkowany w grudniu ubiegtego roku na fali
nizszych oczekiwan podwyzek stép procentowych w USA. W $lad za
ztotem podazato srebro, cho¢ spogladajac na zmiane utrzymywanego
fizycznie materiatu w funduszach typu ETF mozna odnie$¢ sprzeczne
wrazenie, bowiem ilo$¢ sktadowanego materiatu w ETF zlota rosnie,
w przeciwienstwie do srebra, ktérego zasoby od dtuzszego czasu
spadaja (str. 4).

MFW: Globalna ekspansja wytracita swoje tempo. Pomimo stabszych
wynikéow niektérych gospodarek, w szczegdlnosci z Azji i Europy,
prognozy World Economic Outlook (WEO) z pazdziernika 2018 roku
wskazuja na globalny wzrost w 2018 roku na poziomie 3,7%. Prognozy
na kolejne lata zostaly zrewidowane w dét i obecnie przewiduje sie
dynamike wzrostu na poziomie 3,5% w 2019 roku i 3,6% w 2020 roku,
oznacza to redukcje o odpowiednio 0,2 i 0,1 p.p. w stosunku do
przewidywan z pazdziernika ubiegtego roku (str. 6).
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 11)
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| Kluczowe ceny rynkowe

Cena 2-tyg. zm.

LME (USD/t)
A Miedz 5901,00 0,7%
A Nikiel 11 715,00 2,6%
LBMA (USD/troz)
V¥ Srebro 15,38 -1,5%
A Zioto 1 293,90 0,1%
Waluty
V¥ EURUSD 1,1346 -1,1%
V¥ EURPLN 4,2935 0,0%
A USDPLN 3,7893 1,2%
V¥ USDCAD 1,3256 -0,1%
V¥ USDCLP 672,14 -0,4%
Akcje
A KGHM 92,00 2,5%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 9 |

| Wazne dane makroekonomiczne
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Zrodto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 7)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Planowane na 2019 rok remonty najwiekszych hut miedzi zmniejsza podaz
czerwonego metalu, co moze dodatkowo zwiekszy¢ premie za jego przeréb
i rafinacje. Analitycy Cochilco ostrzegaja, ze konflikt handlowy pomiedzy
Chinami i Stanami Zjednoczonymi moze mie¢ dtugotrwaty wptyw na ceny
metalu.

Planowane na ten rok remonty najwiekszych hut miedzi

zmniejszg podaz czerwonego metalu

W listopadzie, prezes Codelco Nelson Pizarro powiedziat, ze prace w hutach
funkcjonujacych przy kopalniach Chuquicamata i Salvador zostang wznowione
do lutego. Niemniej jednak, w ostatnim oswiadczeniu firma poinformowata,
ze prace majace na celu unowoczesnienie zaktadoéw, by mogty one spetniac
zaostrzajace sie przepisy srodowiskowe, nie zostang zakoriczone przynajmniej
do marca. Codelco podato jednak, ze op6Znienie nie bedzie miato przetozenia na
produkcje w Srednim terminie, poniewaz firma sprzedaje odpowiednio wiecej
koncentratu miedzi, zeby nadrobic straty spowodowane nizszg produkcjg katod.
Pomimo tego, Codelco przekazato w tym miesigcu informacje chilijskiemu
Kongresowi, ze przestoj ten spowoduje zmniejszenie produkgcji o okoto 218 tys.
ton w jej hucie Chuquicamata. Jest to okoto péttora raza wiecej niz obecny stan
zapasow w LME.

Chilijska agencja ds. miedzi Cochilco prognozuje, ze w 2019 roku konsumpcja
czerwonego metalu przewyzszy produkcje o 227 tys. ton, co moze by¢ tylko
pogtebione przez problemy po stronie podazy. taczne zapasy miedzi
monitorowane przez gietdy w Londynie, Szanghaju i Nowym Jorku zmniejszyty sie
0 potowe w ciggu ostatnich sze$ciu miesiecy. Codelco podato, ze wstrzymanie
produkcji potrwa do potowy marca. Zwigzki zawodowe s3g jednak bardziej
pesymistyczne. Miguel Veliz, lider jednego z ugrupowan stwierdzit, ze prace
potrwajg przynajmniej do kornca marca. Modernizacja za$ ma trwa¢ dtuzej niz
zaktadano czesciowo dlatego, ze firma zrezygnowata z przegladu czesci
istniejgcych instalacji i zdecydowata sie na budowe nowych.

Planowane na ten rok remonty najwiekszych hut miedzi zmniejszg podaz tego
powszechnie wykorzystywanego w przemysle energetycznym i budowlanym
metalu, co moze dodatkowo zwiekszy¢ premie za jego przeréb irafinacje.
Przestoje w hutach w 2018 roku, w tym tych nalezacych do Vedanta Ltd,
Mitsubishi Materials i Aurubis spowodowaty problemy z dostepnoscig towaru
i wielu analitykéw przewiduje dalsze trudnosci w roku biezacym. Colin Hamilton,
analityk BMO Capital Markets powiedziat, ze rok 2019 moze by¢ kolejnym,
w ktérym produkcja hutnicza przewyzszy wydobycie kopalni, co nie jest zwykia
sytuacja na rynku miedzi, ale ewentualne przerwy tym razem nie powinny by¢
zaskoczeniem dla uczestnikéw rynku.
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Spétka Lokacja Roczna moc produkcyjna | Planowany remont
Pan Pacific Copper Saganoseki, Japonia 450 tys. ton 3-4 tygodnie, Xl 2019
Sumitomo Metal Mining Toyo smelter, Japonia | 450 tys. ton 3 tygodnie, Xl 2019
Mitsubishi Materials Naoshima, Japonia 234 tys. ton 1311-151112019
Shandong Xiangguang Yanggu, Chiny 400 tys. ton 50 dni, V-VI 2019
Aurubis Pirdop, Butgaria 230 tys. ton 18 dni, V-VI 2019
Aurubis Lunen, Niemcy 190 tys. ton 17 dni, I11i 25 dni 1X 2019
Codelco Ventanas, Chile 470 tys. ton 28 dni, X 2019

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Analitycy Cochilco ostrzegajg, ze trwajacy konflikt celny miedzy Chinami
i Stanami Zjednoczonymi moze mie¢ dtugotrwaty, negatywny wptyw na ceny
czerwonego metalu, nawet jezeli porozumienie uda sie zawrzec
w nadchodzacych tygodniach. W swojej najnowszej prognozie, Cochilco
przewiduje, ze ceny miedzi wyniosg w tym roku S$rednio 3,05 USD/Ib
(niecatych 6 725 USD/t). Prognoza nie zmienita sie od ostatniej aktualizacji
w listopadzie, pomimo dalszego zmniejszania sie globalnych zapaséw miedzi,
oraz oSwiadczenia Freeport McMoRan o powaznym ograniczeniu produkgji
w kopalni Grasberg w Indonezji, drugiej co do wielkosci na $wiecie. Analityk
Cochilco Victor Garay powiedziatl, ze do$¢ duzy wptyw na cene miedzi miato
wycofanie sie inwestoréw z rynku towarowego na rzecz inwestycji w waluty,
szczegblnie dolara amerykanskiego, biorgc pod uwage niepewnos¢
spowodowang wojng handlowa miedzy Chinami i USA. Ceny miedzi spadty
gwattownie od czasu, gdy prezydent USA Donald Trump ogtosit
wprowadzenie pierwszych cet na import chifnskich towaréw w czerwcu,
w wyniku czego cena zakonczyta rok 2018 16% ponizej wartosci z poczatku
roku. Miato to odzwierciedlenie w sentymencie rynkowym odnosnie
potencjalnego wzrostu cen do pozioméw obserwowanych na poczatku
ubiegtego roku, co wynikatoby z rosnacej luki pomiedzy popytem i podaza.
Garray dodat, ze Cochilco nadal uwaza, ze cena bedzie rosta, jednak wolniej
niz zaktadali to jeszcze przed rokiem. Cochilco spodziewa sie, ze globalny
deficyt na rynku miedzi rafinowanej osiggnie poziom 227 tys. ton w 2019 roku,
gtéwnie za sprawag wzrostu Swiatowego popytu o 2,4%, ktéry przewyzszy
dynamike wzrostu podazy (szacowang przez agencje na poziomie 1,6%), co
ma mie¢ miejsce gtébwnie za sprawg kontynuacji stabilnego popytu z Chin.
Rzgdowa agencja przewiduje, ze w 2020 roku ceny wzrosng tylko nieznacznie,
do 3,08 USD/Ib (okoto 6790 USD/t). Garray zaznaczyt, ze bedzie to
konsekwencjg wojny handlowej, ktérej nastepstwa mogg by¢ bardziej
dtugotrwate.

International Copper Study Group (ICSG) oszacowato deficyt na rynku miedzi
rafinowanej w pazdzierniku 2018 roku na 15 tys. ton, w zestawieniu z 161 tys.
ton we wrzesniu. W pierwszych 10 miesigcach ubiegtego roku tgcznie deficyt
na rynku wyniost 547 tys. ton, w zestawieniu z 224 tys. ton deficytu w roku
poprzednim. Swiatowa produkcja miedzi w pazdzierniku wyniosta 1,98
miliona ton, a konsumpcja 1,99 miliona ton.
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Produkcja ztota w Turcji wzrosta o 20% w
relacji rok do roku w 2018 roku

Zdaniem Fitch Solutions, ciecia kosztow
oraz ograniczanie wydatkow beda
nalezaly do gtéwnych priorytetéw branzy
wydobywczej ztota w 2019 roku.

Biuletyn Rynkowy | 28 stycznia 2019

® Chiny w grudniu sprowadzity ponad 548 tys. ton koncentratu miedzi z Chile,
najwiekszego na Swiecie producenta, co stanowi spadek w poréwnaniu
z rekordowg iloscig w listopadzie, wynika z chinskich danych celnych. Import
w catym roku 2018 wyniést 5,82 min ton, o 27% wiecej niz rok wczesniej.
W grudniu spadta réwniez wielko$¢ importu z Peru (374 tys. ton w grudniu,
523 tys. ton w listopadzie) oraz z Australii (niespetna 49 tys. ton w grudniu,
z prawie 71 tys. ton w listopadzie.

Metale Szlachetne

W minionych dwéch tygodniach ceny zitota kontynuowaty wzrost
zapoczatkowany w grudniu ubiegtego roku na fali nizszych oczekiwan
podwyzek stép procentowych w USA. W $lad za ztotem podazato srebro
cho¢ spogladajagc na zmiane utrzymywanego fizycznie materiatu
w funduszach typu ETF mozna odnies¢ sprzeczne wrazenie, bowiem ilo$¢
sktadowanego materiatu w ETF ztota rosnie, w przeciwienstwie do srebra,
ktérego zasoby od diuzszego czasu spadaja.

Turecka produkcja ztota wzrosta w 2018 roku o 20%

Wedtug informacji zastepcy ministra energii i zasobow naturalnych Mithat
Cansiz, w 2018 roku poréwnujgc do poprzedniego roku, produkcja ztota w Turcji
wzrosta o 20%. Wzrost ten przyczynit sie do redukcji deficytu na rachunku
obrotéw biezgcych o okoto 200 mIn USD. Bank Centralny Turcji (CBRT) podat,
ze w listopadzie bilans obrotéw biezgcych wykazat nadwyzke w wysokosci 986
mlin USD, jest to poprawa wobec raportowanego rok wczes$niej deficytu na
poziomie 4,2 mld USD. Listopad byt czwartym z rzedu miesigcem z nadwyzka na
rachunku obrotéw biezacych. Po wytaczeniu z tego bilansu zlota i energii
nadwyzka ta wyniosta 4,5 mld USD w poréwnaniu do deficytu w wysokosci 898
mlIn USD w listopadzie 2017 roku.

Produkcja ztota w Turcji zostata zapoczatkowana w 2001 roku. Jej szczyt zostat
osiggniety w 2013 roku przy wolumenie 33,5 tony. W 2017 roku produkcja ulegta
obnizeniu do 22,5 tony by w 2018 roku wzrosng¢ do poziomu 27,1 ton. Wedtug
zastepcy ministra, Cansiz, wraz z kontynuacja projektéw gbérniczych,
spodziewana w tym roku produkcja powinna osiggna¢ 30 ton, a w 2020 roku 35
ton. Cansiz dodat, ze wprowadzajagc odpowiednie zmiany prawne oraz
mechanizmy zachety, do 2023 roku Turcja zamierza osiggna¢ produkcje na
poziomie 50-60 ton.

Firmy wydobywajace ztoto powinny zachowac ostroznos¢

w 2019 roku

Jak wynika z najnowszego raportu Fitch Solutions, oczekuje sie, ze firmy gérnicze,
reprezentujgce branze wydobywczg ztota, beda w dalszym ciggu dazyty do ciecia
kosztéw i ograniczenia wydatkéw w 2019 roku. Zgodnie z wnioskami ptyngcymi
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z opracowania, pomimo, ze Srednia cena ztota ma oscylowa¢ wokot poziomu
1300 USD/troz, a koszty w branzy powinny pozosta¢ na komfortowym dla firm
gbrniczych poziomie ponizej 900 USD/troz, najwigksi przedstawicie branzy
zapowiadajg ograniczanie wydatkéw oraz redukcje skali zadtuzenia, a takze beda
kontynuowac obrang strategie systematycznego poprawiania efektywnosci oraz
utrzymywania dyscypliny kosztowej. Szacunki wydatkoéw kapitatowych na 2019
rok wskazuja, ze chociaz firmy z branzy wydobywczej ztota mogty w 2016 roku
znajdowac sie w bardzo dobrej kondycji finansowej, wydatki na nowe projekty
gornicze nie szybko powrdcg do szczytdw z ostatniej dekady, stwierdzajg
analitycy Fitch w raporcie. W zwigzku z tym watpliwe jest inwestowanie
w projekty typu greenflied, a zgodnie z wnioskami ptyngcymi z raportu,
priorytetem w najblizszej perspektywie bedg projekty brownfield.

W najblizszej przysztosci nalezy spodziewac sie kontynuacji fuzji i przeje¢,
bowiem ten mechanizm zdobywania nowych zt6z stat sie tansza opcja niz
ekspansja zt6z poprzez eksploracje i budowe kopalni. Analitycy Fitch Solutions
oczekujg zwiekszonego ruchu w konsolidacji branzy, szczegélnie po potgczeniu
Barrick Gold i Randgold (zakohczone w styczniu 2019 roku), ktére zmienito
dynamike przemystu ztota poprzez powstanie najwiekszego producenta ztota,
ktéry skupia 5 z 10 najwiekszych kopalni ztota na Swiecie. Fitch przewiduje wzrost
wspolnych przedsiewzie¢, jako strategii mitygowania ryzyka, szczegblnie
w niestabilnych politycznie krajach, w ktérych skala nacjonalizmu, strajki,
ekstremalne warunki pogodowe i niestabilne regulacje sSrodowiskowe zagrazaja
ciggtosci realizowanych projektow. W 2018 roku zawarto transakcje Gold Fields
i Asanko Gold z udziatem kazdej ze stron na poziomie 50/50 w produkgji ztota
Nkran i Esaase w Ghanie oraz transakcje Indiana Resources i Cradle Arc
w stosunku 65/35 w projekcie Kossanto West Gold w Western Mali. Aby unikna¢
ryzyka angazowania sie w watpliwg pod wzgledem przejrzystosci dziatalnos¢,
oczekuje sie, ze firmy gérnicze zainwestujg w technologie blockchain. Wedtug
Fitch, system pozwolitby im skutecznie $ledzi¢ pozyskiwanie mineratéw w catym
tancuchu dostaw w celu dopasowania sie do stosowanych w szeroko rozumianej
branzy gérniczej standardow etycznych oraz zrbwnowazonego wzrostu.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Prognozy globalnego wzrostu zostaty
zrewidowane w dét

MFW: styczniowa aktualizacja World Economic Outlook
Globalna ekspansja wytracita swoje tempo. Pomimo stabszych wynikéw
niektérych gospodarek, w szczegélnosci z Azji i Europy, prognozy World
Economic Outlook (WEO) z pazdziernika 2018 roku wskazujg na globalny
wzrost w 2018 roku na poziomie 3,7%. Prognozy na kolejne lata zostaty
zrewidowane w dét i obecnie przewiduje sie dynamike wzrostu na poziomie
3,5% w 2019 roku i 3,6% w 2020 roku, oznacza to redukcje o odpowiednio
0,2i 0,1 p.p. w stosunku do przewidywan z pazdziernika ubiegtego roku.

Prognozy dotyczgce globalnego wzrostu na 2019 i 2020 rok ulegty obnizeniu juz
w ostatniej publikacji WEO, czego czeSciowym powodem byty negatywne skutki
podwyzek taryf wprowadzonych w Stanach Zjednoczonych i Chinach
w pierwszych miesigcach 2018 roku. Pézniejsza obnizka prognoz, ktéra nastapita
po pazdziernikowej publikacji, odzwierciedla spowolnienie wzrostu w drugiej
potowie 2018 roku. Byto ono zwigzane z jednej strony z wprowadzeniem nowych
standardéw emisji spalin w Niemczech oraz zaniepokojeniem ryzykiem
finansowym Wtoch zwigzanym z dtugiem panstwowym, co negatywnie wptyneto
na popyt na rynku krajowym. Z drugiej za$ strony wynikato z obnizenia nastrojéw
na rynkach finansowych oraz zapasci w Turcji, co do ktérej obecna prognoza jest
gorsza niz wczesniej oczekiwana.

Ryzyko dla globalnego wzrostu sktania sie w negatywnym kierunku. Eskalacja
napie¢ w relacjach handlowych ponad uwzgledniony w prognozach poziom,
pozostaje kluczowym zrédtem ryzyka dla ich trafnosci. Warunki finansowe juz
ulegly zacieSnieniu. Pojawienie sie szeregu niepokojgcych sygnatdéw, poza
wzrostem napiecia w relacjach handlowych, moze spowodowa¢ wzrost awersji
do ryzyka i w konsekwencji negatywnie wptyng¢ na wzrost gospodarczy,
szczegblnie biorgc pod uwage wysoki poziom publicznego i prywatnego dtugu.
Te niepokojgce sygnaty to np. twardy Brexit lub wieksze niz przewidywane
spowolnienie gospodarcze w Chinach.

Gtownym priorytetem dla wielu krajéw na najblizsze kwartaty jest kooperatywne
oraz szybkie rozwigzywanie sporéw handlowych, niwelujgce wynikajgca z nich
niepewnos$¢, zamiast dalszego budowania szkodliwych bariery i destabilizacji
itak juz spowalniajgcej gospodarki Swiatowej. We wszystkich gospodarkach
konieczne sg $rodki majace na celu zwiekszenie potencjalnego wzrostu
produkcji, zwiekszenie integracji oraz wzmocnienie buforéw fiskalnych
i finansowych w warunkach wysokiego zadtuzenia i rygorystycznych warunkéw
finansowych.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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Chiny

Bilans w handlu zagranicznym (mld USD)#
Eksport (rdr)f

Nowe kredyty w juanie (mld CNY)

PKB (rdr)

PKB (sa, kdk)

Produkcja przemystowa (rdr)

Naktady na $rodki trwate (skumul., rdr)
Sprzedaz detaliczna (rdr)

Polska

Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)#
Eksport (min EUR)*
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USA

Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed#
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Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne
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Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne
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PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Okres

Gru
Gru

Gru

1V kw.
1V kw.

Gru
Gru

Gru

Lis

Lis

Lis
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru
Gru

Gru

Sty
Gru
Sty
Gru
Sty
Sty
Sty
Sty

Lis

Lis

Lis
Gru
Gru
Sty
Sty
Sty
Sty
Sty
Sty
Sty

571
-4,4%
1080

6,4%

1,5%

5,7%
5,9%
8,2%

-229
20025
-221
1,1%
0,6%
2,8%
6,1%
2,2%
2,8%
4,7%
9,2%
5,8%

17,0
0,3%
90,7
78,7%
-20
54,5
54,9
54,2

-1,7%
-3,3%
19,0
1,6%
1,0%
-20,9
-79
0,00%
-0,4%
50,7
50,5
50,8

Odczyt

4 4 € <«

<

4d 4444

4 4 <

41,9
3,9%
1250
6,5%
1,6%
5,4%
5,9%
8,1%

- 569
20500
-471
1,1%
0,7%
4,6%
7,7%
2,8%
3,0%
8,2%
8,8%
5,7%

9,1
0,4%
98,3
78,6%
-8,0
54,4
53,8
54,4

0,1%
1,2%
14,0
1,6%
1,0%
-21,0
-83
0,00%
-0,4%

51,6
2,0%

825
6,4%
1,5%
5,3%
6,0%
8,1%

Poprzednio Konsensus 2

*

oo

-410
19480
-484
0,7%
5,0%
7,3%
2,5%
2,8%
8,1%
8,6%
5,8%

o€ € ¢

o

9,0
0.2%
96,8
78,5%
-20
53,5
54,0

-1,5%
-2,1%
1,6%
1,0%
-6,5
0,00%
-0,4%
51,4
51,4
51,5

(o Jo)

€00
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Weight

SO0
DAL
SO0
SO0
SO

SO0
SO0
SO0
SO0

SO00

SO00
S0

SO00

SO00
SO0

SO00

Date Event
Germany
16-Jan  Harmonized consumer inflation HICP (yoy) - final data
16-Jan  Consumer inflation CPI (yoy) - final data
24-Jan  Composite PMI - preliminary data
24-Jlan  Manufacturing PMI - preliminary data
25-Jan  IFO business climate
France
15-Jan  Harmonized consumer inflation HICP (yoy) - final data
15-Jan  Consumer inflation CPI (yoy) - final data
24-Jan  Composite PMI - preliminary data
24-Jlan  Manufacturing PMI - preliminary data
Italy
16-Jan Harmonized consumer inflation HICP (yoy) - final data
UK
16-Jan  Consumer inflation CPI (yoy)
22-Jan Unemploymentrate (I1LO, 3-months)
Japan
18-Jan  Consumer inflation CPI (yoy)
18-Jan  Industrial production (yoy) - final data
24-Jan  Manufacturing PMI - preliminary data
Chile
No major data in the period
Canada
18-Jan  Consumer inflation CPI (yoy)

Dec
Dec
Jan
Jan

Jan

Dec
Dec
Jan

Jan

Dec

Dec

Nov

Dec

Nov

Jan

Dec

Biuletyn Rynkowy | 28 stycznia 2019

For Reading!’

1.7%
1.7%
52.1
49.9
99.1

1.9%
1.6%
47.9
51.2

1.2%

2.1%
4.0%

0.3%

1.5%
50.0

2.0%

Previous

1.7%
1.7%
51.6
515

101

1.9%
1.6%
48.7
49.7

1.2%

2.3%
4.1%

0.8%

1.4%
52.6

1.7%

Consensus 2

1.7%

TRéznica miedzy odczytem a poprzednia dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzednie;.
2Ro6znica miedzy odczytem a konsensusem: “* = wyzszy od konsensusu; w = nizszy od konsensusu; O= réwny konsensusowi.
mdm = zmiana miesieczna; rdr = zmiana roczna; kdk = zmiana kwartalna; skumul. = od poczatku roku; sa = wyréwnany sezonowo;
wda = wyréwnany iloscig dni roboczych; ¥ = poprzednie dane po rewizji.
Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Kluczowe dane rynkowe

Biuletyn Rynkowy | 28 stycznia 2019

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

- (na dzien: 25-sty-19)

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

5901,00
26 000,00
11 715,00

1 866,50
20 750,00

2 635,50

2 085,00

15,38
293,90

—_

812,00
331,00

—_

1,1346
4,2935
3,7893
1,3256
6,7483
672,14

2,752
-0,307
1,720
2,681
0,171
2,080

53,49
61,16
188,99

17,42
81,07

2 664,76
11 281,79
2 601,72
2 398,74

<4 <

4 4 <

2 tyg.

0,7%
0,0%
2,6%
5,1%
0,5%
6,8%
6,3%

-1,5%
0,1%

0,6%
-0,4%

-1,1%
0,0%
1,2%

-0,1%

-0,3%

-0,4%

-0,03
0,00
0,00
0,07

-0,01
0,11

5,9%
4,6%
2,3%

-1,65
1,5%
3,2%
3,9%
2,6%
3,1%

pocz. kw.

v

<4 <

4 4 <

Zmiana ceny’

-1,1%
0,0%
10,6%
-0,2%
6,4%
5,0%
3,8%

-0,6%
1,0%

2,3%
5,4%

-0,9%
-0,2%

0,8%
-2,8%
-1,9%
-3,3%

-0,06
0,00
0,00
0,11

-0,03

-0,05

17,8%
15,0%
12,4%

-8,00
5,7%
6,3%
6,8%
4,3%
5,4%

pocz. roku

v

v

<4 <

4 4 ¢

-1,1%
0,0%
10,6%
-0,2%
6,4%
5,0%
3,8%

-0,6%
1,0%

2,3%
5,4%

-0,9%
-0,2%

0,8%
-2,8%
-1,9%
-3,3%

-0,06
0,00
0,00
0,11

-0,03

-0,05

17,8%
15,0%
12,4%

-8,00
5,7%
6,3%
6,8%
4,3%
5,4%

4d 444 <

<4 <

v

v
v
v
v

v

1 rok

-17,0%

62,5%
-14,5%
-16,6%

-2,8%
-24,3%
-20,5%

-12,2%
-4,5%

-20,4%
21,0%

-8,6%
3,5%
13,5%
7,6%
6,7%
11,3%

0,99
0,02
0,00
0,19
-0,25
-0,53

-18,5%
-12,5%
-10,6%

5,84
-10,4%
-6,1%
-15,2%
-26,7%
-7,4%

0d poczatku roku?

Srednia

5904,25
26 000,00
11 313,61

1 841,39
20 399,72

2 529,44

1974,03

15,53
1287,49

804,94
326,72

—_

1,141
4,2957
3,7630
1,3320
6,8027
678,93

2,781
-0,308
1,720
2,625
0,185
2,072

51,10
59,33
184,78

19,93
79,58

2 593,31
10918,42
2 551,90
2344,76

Min.

5811,00
26 000,00
10 440,00

1775,50
19 500,00

2 462,00

1 934,50

15,26
1279,55

785,00
1 267,00

1,1341
4,2862
3,7289
1,3221
6,7483
670,10

2,752
-0,310
1,720
2,419
0,136
1,965

46,54
53,83
170,01

17,42
76,99

2 447,89
10 416,66
2 464,36
2247,22

Maks.

6 022,00
26 000,00
11 715,00

1 879,00
21 055,00

2 635,50

2 085,00

15,75
1294,40

823,00
1392,00

1,1535
4,3055
3,7893
1,3600
6,8721
697,64

2,804
-0,306
1,720
2,714
0,220
2,140

53,80
62,37
191,23

25,45
81,38
2670,71
11 281,79
2610,51
2 407,09

* 56EMa w okresie: 2 tyg. = dwoch %Bgni; pocz. B2 od poc?zﬁ%h kwarte;ﬂ;to/boc?. rokd Pbd poczqtk%pré‘ftu; 1 roﬁg]@dnoroc%?rﬁ’.s

" 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)

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

1000 - m SHFE (119,7) 350 - Zrealizowane warranty (19,0)
900 - e FUropa (17,6)
COMEX (82,1) 300 | e Ameryka (115,1)
800 LME (146,3) — A7) 2 (13,6)
700 250 -
600
200 -
500
400 150
300 100 4
200
50 -
100 -
0 T T T T T 0 T T T T T
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
Miedz - cena w USD (lewa 0$) i PLN (prawa o$) za tone | Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 03)
Cena (USD/t) esesee Sr.roczna(USD/t) 24 - 90
8000 - Cena (PLN/) eesees érroczna(PLN/ [ 28000 Srebro (LBMA) Cena zfota do ceny srebra
22
7500 26 000
24000 2
7 000
22 000 18
6 500
20 000 16
6 000
18 000 14
5500 - - 16000 12 1 - 55
5000 T T T T T T T T T T T T 14 000 10 T T —T —T —T —T —T —T —T T T 50
sty-18 maj-18 wrz-18 sty-19 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | 7rddto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
USD - indeks dolara (I. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0$) | PLN - kurs wzgledem USD (p. 0$) i EUR (I. 0S) wg NBP
1,50 EURUSD Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 65 4,40 4 s JSDPLN (lewa 0§) s EURPLN (prawa o$) r 540
1,45 4 L 70 4,20 5,20
1,40 75 4,00 5,00
1,35
80 3,80 4,80
1,30 .
1,25 3,60 4,60
20
1,20 3,40 4,40
95
1,15 3,20 4,20
100
110 3,00 4,00
1,05 105
2,80 + 3,80
Eohamanayy” 00 2014 2015 2016 2017 2018 2019
2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 14 - 27 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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