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Miedz: Jiangxi Copper Corp. szacuje, ze natozone cta na towary
konsumpcyjne importowane przez USA z Chin, mogg potencjalnie
obnizy¢ popyt Panstwa Srodka na miedz o 2,4% w tym roku. Inaczej
jednak postrzega te sytuacje najwiekszy na $wiecie producent miedzi,
chilijskie Codelco (str. 2).

Metale szlachetne: Podczas gdy na zachodzie zainteresowanie
srebrem inwestycyjnym jest wcigz niskie, w Indiach nastgpita w tym
wymiarze swoista eksplozja. Co wiecej w 2019 r. prognozowany jest
dalszy wzrost popytu wsparty przez dystrybucje srodkéw rzgdowych
w przeddzien wyboréw prezydenckich. Odnoszac sie do rynku ztota,
w Indiach znizka przy zakupie tego metalu jest najwieksza od
5 miesiecy, co wynika z niskiego popytu zwigzanego ze wzrostem ceny
w lokalnej walucie. W tym samym czasie z powodu niepewnosci
zwigzanej z wojng handlowg wzrést popyt na ztoto w Chinach
i Singapurze (str. 4).

Jakie przelozenie na rynek miedzi rafinowanej bedzie mie¢ dalsza
eskalacja wojny handlowej?
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Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 10)

na dzien: 17 czerwca 2019

| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Jiangxi Copper Corp. szacuje, ze natozone cta na towary konsumpcyjne
importowane przez USA z Chin, mogg potencjalnie obnizy¢ popyt Panstwa
Srodka na miedz o 2,4% w tym roku. Inaczej jednak postrzega te sytuacje
najwiekszy na Swiecie producent miedzi, chilijskie Codelco.

Jak amerykanskie cta wptyna na konsumpcje miedzi w 2019
roku?

W opublikowanym ostatnio raporcie Jiangxi Copper zauwaza, ze obcigzone 25%
ctami dobra o wartosci 200 mld USD odpowiadajg za 40% chinskiego zuzycia
miedzi. Chinski eksport klimatyzatoréw, urzagdzen elektronicznych i kabli do USA
stanowit odpowiednio 15%, 13% i 8% catkowitego chifnskiego eksportu tych
produktow w 2018 r. Jiangxi Copper szacuje tez, ze jesli 200 miliardéw dolaréw
chinskiego eksportu do USA zostanie dotknietych taryfami celnymi w wysokosci
25%, PKB Chin w 2019 roku spadnie o 0,22 pkt. proc. Rynkowe Zrédta podaja,
ze krajowy popyt na miedz stabnie, a pojazdy elektryczne sg jedynym sektorem,
w ktéorym odnotowano wzrost. Ograniczenia eksportu w dalszym ciggu beda
ostabialy popyt na miedz. Eksport klimatyzatoréw z Chin spadt o 12,5% rok do
roku w kwietniu, do 7,2 miliona sztuk, wynika z danych krajowej administracji
celnej. W pierwszych czterech miesigcach 2019 roku odnotowano spadek
eksportu do 25,32 min sztuk, o 10,2% ponizej zesztorocznego poziomu. Wedtug
panstwowej agencji badarn metali Antaike, w 2018 roku do produkg;ji
klimatyzatoréw zuzyto 1,638 mIn ton miedzi rafinowanej, podczas gdy catkowite
zuzycie wyniosto 11,15 min ton. Spadek zapotrzebowania na miedz o 2,4%
oznaczatby wiec spadek popytu o 267,6 tys. ton, podaje S&P Global Platts.
Nanhua Futures z kolei zauwaza, ze krajowy sektor przetwérstwa miedzi zostat
dotkniety przez spowolnienie chinskiego i zagranicznego wzrostu gospodarczego
w tym roku. Amerykanom trudno jednak bytoby znalez¢ produkty konsumpcyjne,
ktére mogtyby konkurowac z tanimi chinskimi towarami.

Inaczej jednak sytuacje postrzega najwiekszy producent miedzi, chilijskie
Codelco. Wedtug Roberto Ecclefielda Dyrektora Handlowego Codelco, popyt na
czerwony metal nie zostat dotkniety konfliktem handlowym i Chiny wcigz kupuja
miedz. Zaznaczyt, ze niskie ceny zniechecajg firmy goérnicze do podejmowania
decyzji inwestycyjnych, co prawdopodobnie spowoduje dalsze ograniczenie
podazy. Ecclefield dodat, ze jezeli ceny miedzi utrzymajg sie na obecnych
poziomach, w dtugim terminie na rynku panowat bedzie deficyt, a juz teraz wielu
producentéw na catym Swiecie znajduje sie ,pod kreska”. Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy ostatnio zmniejszyt prognozy wzrostu PKB w Chinach
argumentujac, ze konflikt handlowy stanowi powazne zagrozenie dla rozwoju
Panstwa Srodka. Wedtug Ecclefielda sytuacja fundamentalna nie uzasadnia
obecnego poziomu cen. International Copper Study Group prognozuje, ze deficyt
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w biezgcym roku wyniesie 189 tys. ton. Tymczasem cena miedzi na rynku plasuje
sie na najnizszym poziomie od poczatku stycznia. Firmy wydobywcze, takie jak
Codelco z siedzibg w Santiago, potrzebujg cen na poziomie co najmniej
3 USD/Ibs, aby przeprowadzac inwestycje, ktére zwiekszg podaz na rynku, dodat
Ecclefield. Codelco ocenia, ze podaz miedzi zacznie spada¢ w 2022 roku, co
doprowadzi do wynoszgcej 4 min ton luki pomiedzy popytem i podazg do 2028
roku, podat prezes spotki Nelson Pizarro. Firma przewiduje, ze globalna podaz
bedzie wzrastata w Srednim tempie 1,6% do 2021 roku, podczas gdy popyt w tym
czasie wzrosnie o 1,8% rocznie. Na poczatku biezgcego roku produkcja w Chile
i Peru - dwdch najwigkszych producentéw miedzi na Swiecie - zostata powaznie
ograniczona przez ulewne deszcze.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

» Wocigz rosngce moce produkcyjne chinskich hut oraz zaktécenia wydobycia
w chilijskich kopalniach mogg dodatkowo wydtuzy¢ spadkowy trend cen
za obrobke oraz rafinacje koncentratu miedzi, ktére juz teraz znajduja sie na
najnizszym od szesciu lat poziomie. Bedace wskaznikiem marz w hutach
optaty spadty ostatnio do 62,50 USD/t - najnizszego poziomu od listopada
2012 roku, wynika z danych Asian Metal Inc. Optaty za przetwarzanie
koncentratu w miedz rafinowang spadty w tym roku o 32%. Pozostang one
pod presja w drugiej potowie roku, kiedy majg zosta¢ uruchomione kolejne
moce hutnicze i moga wystgpi¢ dalsze zaktdcenia w produkcji koncentratu,
podaje Jinrui Futures Co., jednostka Jiangxi Copper Co., najwiekszej firmy
hutniczej w kraju. Analitycy Jinrui dodajg, ze krajowe zaklady majg prég
rentownosci wynoszacy okoto 65 USD/t, a wiec obecny poziom juz
doprowadzit do ograniczenia produkcji w niektérych mniejszych hutach. Jinrui
przewiduje, ze na rynku w tym roku panowat bedzie deficyt spowodowany
gtéwnie zaktdceniami produkcji w Chile i Peru. Zhu Yi, analityk Bloomberga
dodaje, ze Chinczycy w tym roku majg uruchomi¢ huty o tacznej mocy
przerobowej wynoszacej 800 tys. ton, przez co optaty moga spas¢ nawet
ponizej 60 USD/t.

= Bank Centralny Chile obnizyt ostatnio swoje prognozy sredniej ceny miedzi
w latach 2019-21 z 2,90 USD/Ib (niecate 6 393 USD/t) do 2,80 USD/Ib (6 173
USD/t), powotujgc sie na wptyw wojny handlowej na linii USA-Chiny na
najwieksze gospodarki na Swiecie. Bank dodat w raporcie dotyczagcym swojej
polityki pienieznej, ze w przysztym roku spodziewa sie zblizenia inflacji do
zatozonego celu 3%. Ostatnio bank zaskoczyt rynek, obnizajac referencyjng
stope procentowg o 50 punktéw bazowych do 2,5% i obnizajgc prognoze na
tegoroczny wzrost gospodarczy w Chile.

" Ponad 3000 nalezgcych do zwigzkéw pracownikéw z chilijskiej kopalni
Chuquicamata zaprzestato pracy w pigtek 14. czerwca ogtaszajgc strajk po
nieudanej probie renegocjacji uktadu zbiorowego z krajowym Codelco.
Zwiagzki 1, 2 i 3 odrzucity w $rode 12. czerwca oferte kontraktowg dodajac,
ze nie spetnia ona kluczowych wymagan dotyczacych odpowiedniego planu
opieki zdrowotnej, sprawiedliwego traktowania pracownikéw i Swiadczen
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emerytalnych. Trzy zwigzki reprezentujg blisko 80% catej zatogi kopalni.
Przewodniczacy zwigzkéw powiedzieli dziennikarzom, ze strajk rozpoczat sie
wraz z pierwszg zmiang o godzinie 5:00 czasu lokalnego. Nie jest jeszcze jasne,
jak strajk wptynie na produkcje. Codelco oswiadczyto, ze jego ostatnia
propozycja to najlepsze, co firma moze zaoferowa¢, biorgc pod uwage
transformacje jaka przechodzi cata spétka, a w szczegdlnosci kopalnia
Chuquicamata. Codelco dazy do przeksztatcenia wiekowej kopalni
odkrywkowej w podziemng, w ramach 10-letniego, wartego 39 mid USD
programu renowacji kopalni. Celem programu jest utrzymanie poziomu
wydobycia, pomimo gwattownie spadajgcej zawartosci miedzi w rudzie.

Metale Szlachetne

Podczas gdy na zachodzie zainteresowanie srebrem inwestycyjnym jest
wciaz niskie, w Indiach nastgpita w tym wymiarze swoista eksplozja.
Co wiecej w 2019 r. prognozowany jest dalszy wzrost popytu wsparty przez
dystrybucje Srodkéw rzadowych w przeddzien wyboréw prezydenckich.
Odnoszac sie do rynku ztota, w Indiach znizka przy zakupie tego metalu jest
najwieksza od 5 miesiecy, co wynika z niskiego popytu zwigzanego
ze wzrostem ceny w lokalnej walucie. W tym samym czasie z powodu
niepewnosci zwigzanej z wojng handlowa wzrést popyt na ztoto w Chinach
i Singapurze.

Duze wzrosty eksportu srebra z USA do Indii

Podczas gdy na zachodzie zainteresowanie srebrem inwestycyjnym jest wcigz
niskie, w Indiach cieszy sie ono bardzo duza popularnoscig. Mozna powiedzie¢
o swoistej eksplozji eksportu srebra z USA do Indii. Metals Focus Consultancy
przewiduje dalszy wzrost indyjskiego popytu na srebro, wskazujgc jako zrédto
finasowania Srodki pieniezne dystrybuowane na terenach wiejskich
w przeddzien wyboréw prezydenckich przez indyjski rzad. Wielu obywateli Indii
wykorzystuje te Srodki na zakup srebra jako dobra inwestycyjnego. Podczas gdy
w okresie od marca do kwietnia 2018 r. eksport amerykanskiego srebra do Indii
wyniést jedynie 2 tony, w okresie od wrzesnia 2018 do lutego 2019 wzrést do
rekordowego poziomu 517 ton. Powyzsze dane pokazuja, ze popyt na srebro
w Indiach jest ekstremalnie wysoki. Jesli spojrzymy na catkowity eksport
amerykanskiego srebra w okresie ostatnich kilku lat powyzsze dane robig jeszcze
wieksze wrazenie. W 2016 r. catkowity eksport srebra z USA wyniost 289 ton by
w 2017 r. spas¢ do 157 ton. W 2018 r. z uwagi na ogromny popyt ze strony Indii
eksport amerykanskiego srebra osiggnat rekordowy poziom 604 ton, bez
uwzglednienia srebra zakupionego przez Indie byloby to jedynie 205 ton.
Obecnie nie wida¢ jeszcze by wzrost indyjskiego popytu na srebro wptywat na
cene, jednak wystarczy poczekac az systemy finansowe i ekonomiczne zaczng
boryka¢ sie z powazniejszymi problemami w okresie kilku nastepnych lat.
Obecnie z uwagi na wojne handlowa obserwujemy juz wzrosty cen srebra i ztota.
Pomimo, ze cena ztota wzrasta znacznie szybciej niz cena srebra, oba metale
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zachowujg sie doktadnie wedtug oczekiwan w okresie zawirowan na rynkach.
Wydaje sie, ze jest to jedynie poczatek rozdzwieku pomiedzy metalami
szlachetnymi i resztg rynku.

Popyt na srebro w Indiach pozostaje dynamiczny i oczekuje sie jego
dalszego wzrostu w 2019 roku

Eksport srebra z USA w tonach
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Zrédto: USGS Silver Mineral Industry Surveys, KGHM Polska Miedz

Wzrost popytu na ztoto w Chinach oraz Singapurze, spadek

w Indiach

W Indiach znizka przy zakupie ztota jest najwieksza od 5 miesiecy, jest to zwigzane
z niskim popytem wynikajgcym ze wzrostu ceny w lokalnej walucie. W tym samym
czasie z powodu niepewnosci zwigzanej z wojng handlowg wzrést popyt na ztoto
w Chinach i Singapurze. Jak podaje Reuters w Indiach znizka przy zakupie ztota
jest najwieksza od 5 miesiecy, jest to zwigzane z niskim popytem wynikajgcym
ze wzrostu ceny w lokalnej walucie. W tym samym czasie z powodu niepewnosci
zwigzanej z wojna handlowg wzrést popyt na ztoto w Chinach i Singapurze.
W Indiach, drugim najwiekszym konsumencie metali szlachetnych na Swiecie,
oferowana przez brokeréw znizka wyniosta 7 USD na uncje byta najwieksza od
potowy stycznia. W Chinach, konsumujgcych najwiecej na sSwiecie metali
szlachetnych, premie wzrosty do przedziatu od 10 do 12,5 USD na uncje. Wedtug
Petera Funga z Wing Fung Precious Metals, zauwazalny w Szanghaju popyt jest
wyrazem poszukiwania bezpiecznych inwestycji w sytuacji niepewnosci
zwigzanej z wojng handlowa. Jednak, jak dodaje, przedtuzajaca sie stabos¢ juana
wobec dolara amerykanskiego wptynie negatywnie na dalszy wzrost popytu.
Premie wzrosty réwniez w Singapurze osiggajac poziom 60-80 centéw. Zdaniem
See Hong Kanga z BullionStar Singapore wzrost popytu na bezpieczne inwestycje
w postaci fizycznego ztota jest wspierany zaréwno przez kontynuacje napie¢ na
linii USA-Chiny jak réwniez przez protesty w Hong Kongu. Zawirowania
w gospodarce spowodowaty wybicie ceny ztota do najwyzszych od 14 miesiecy
poziomdw, co wptyneto na spadek popytu w innych gtéwnych osrodkach handlu
ztotem. W Japonii premia przy zakupie ztota spadta do zera. Z kolei w Hong Kongu
presja ceny spot na popyt spowodowata pozostawienie premii na
dotychczasowym poziomie od 50 centéw do 1,2 USD na uncje.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt' Poprzednio Konsensus 2
Chiny o
SO0 03-cze  PMI w przemysle wg Caixin Maj 502 = 50,2 50,0
o0 10-cze  Bilansw handlu zagranicznym (mld USD)# Maj 41,7 13,8 22,3
DATA] 10-cze  Eksport(rdr) Maj 1,1% -2,7% -3,9%
o 10-cze  Rezerwy walutowe (mld USD) Maj 3101 3095 3090
SO0 12-cze  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 2,7% 2,5% 27% O
DATA] 12-cze  Inflacja producencka (rdr) Maj 06% WV 0,9% 06% O
(4] 12-cze Nowe kredyty wjuanie (mld CNY) Maj 1180 1020 1300 w
SO0 14-cze  Produkcja przemystowa (rdr) Maj 50% V 5,4% 54% w
o0 14-cze  Nakfady na $rodki trwate (skumul,, rdr) Maj 56% WV 6,1% 61% w
> 14-cze  Sprzedaz detaliczna (rdr) Maj 8,6% 7.2% 8,1%
Polska .
SO0 03-cze  PMI w przemysle Maj 4388 V 49,0 490 @
SO0 04-cze  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Maj 2,3% 2,2% 24% @
SOOO0 05-cze  Gioéwna stopa procentowa NBP Cze 1,50% = 1,50% 1,50% O
Do) 13-cze  Bilansw handlu zagranicznym (min EUR) Kwi 279 'V 589 467 @
S0 13-cze  Eksport(min EUR) Kwi 19440 V 19 654 19474 <
o0 13-cze  Bilansnarachunku biezgcym (min EUR) Kwi 718 533 648
SOO0 14-cze  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Maj 2,4% 2,3% 2,3%
USA =
DATATA] 03-cze  PMIw przemysle - dane finalne# Maj 505 = 50,5 506 w
o0 03-cze  IndeksISM Manufacturing Maj 521V 52,8 530 w
o0 04-cze Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne# Kwi -2,1% -2,8% -
SO0 05-cze  PMI ogdlny (composite) - dane finalne# Maj 509 -~ 50,9 --
SO0 05-cze  PMIw ustugach - dane finalne Maj 509 V¥ 53,0 509 O
Do) 07-cze Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)¥ Maj 750 V 224 175 w
o0 07-cze  Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Maj 71% V 7,3% -
o0 07-cze  Stopa bezrobocia (gtéwna) Maj 36% = 3,6% 36% O
o 07-cze  Srednie zarobki godzinowe (rdr) Maj 31% V 3,2% 32% w
DAATATA) 12-cze  Inflacja konsumencka CPI (mdm) Maj 01% V 0,3% 01% O
SO0 12-cze  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Maj 18% V 2,0% 1.9% w
SO0 14-cze  Produkdja przemystowa (mdm)¥ Maj 0,4% -0,4% 0,2%
o0 14-cze  Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod éw (mdm)# Maj 0,5% = 0,5% 0,4%
Do) 14-cze  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Cze 979 V 100 980 w
(4] 14-cze Wykorzystanie mocy produkcyjnych Maj 78,1% 77,9% 78,0%
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Publikacja Okres Odczyt? Poprzednio Konsensus 2
Strefa euro i
DATATA] 03-cze PMI w przemyséle - dane finalnet Maj 47,7 = 47,7 47,7 O
DADATATA) 04-cze Inflacja bazowa (rdr) - szacunek Maj 08% WV 1,3% 09% w
DATATATA) 04-cze  Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Maj 12% WV 1,7% 13% w
DATA] 04-cze  Stopa bezrobocia Kwi 76% WV 7,7% 77% =
DATATA] 05-cze PMI ogélny (composite) - dane finalnef Maj 51,8 = 51,8 51,6
DATATA] 05-cze PMI w ustugach - dane finalnet Maj 529 = 52,9 52,5
DATA] 05-cze Sprzedaz detaliczna (rdr)# Kwi 1,5% WV 2,0% 1,5% O
DATA] 05-cze Inflacja producencka (rdr) Kwi 26% WV 2,9% 31% w
DADATA DA DA 06-cze Gtéwna stopa procentowa (refinansowa) ECB Cze 0,00% = 0,00% 0,00% O
DA T A 06-cze Stopa depozytowa ECB Cze -04% = -0,4% -04% O
DODDD 06-cze PKB (sa, rdr) - dane finalne | kw. 12% = 1,2% 12% O
DADA DA DA Tk 06-cze PKB (sa, kdk) - dane finalne | kw. 04% = 0,4% 04% O
SO0 06-cze Naktady na aktywa trwate (kdk)# 1 kw. 11% WV 1,4% 0,5%
SO0 06-cze Konsumpcja gospodarstw domowych (kdk)# 1 kw. 0,5% 0,3% 0,6% w
SOOD 13-cze Produkcja przemystowa (sa, mdm)# Kwi -05% WV -0,4% -05% O
SOOD 13-cze Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Kwi -0,4% -0,7% -0,6%
Niemcy [
SO0 03-cze PMI w przemyséle - dane finalne$ Maj 443 = 443 443 O
DATATA] 05-cze PMI ogélny (composite) - dane finalnef Maj 526 = 52,6 52,4
SO0 06-cze Zamoéwienia w przemysle (wda, rdr)¥ Kwi -5,3% -5,9% -5,9%
DADATATA) 07-cze Produkcja przemystowa (wda, rdr) Kwi -1.8% WV -0,9% -04% w
DADATATA) 13-cze  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Maj 1,3% = 1,3% 13% O
DADATATA) 13-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Maj 14% = 1,4% 1,4% O
Francja
DATATA] 03-cze PMI w przemyséle - dane finalnet Maj 506 = 50,6 506 O
DATATA] 05-cze PMI ogélny (composite) - dane finalnef Maj 51,2 = 51,2 513 w
DATATATA) 07-cze Produkcja przemystowa (rdr)# Kwi 1,1% -0,7% 1,0%
SO0 14-cze Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Maj 11% = 1,1% 1,1% O
SO0 14-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne¥f Maj 09% = 0,9% 1,0% w
Wiochy . l
SO0 03-cze PMI w przemysle Maj 49,7 49,1 48,5
DATA] 04-cze  Stopa bezrobocia - dane wstepne Kwi 102% = 10,2% 103% w
DATATA] 05-cze PMI ogdlny (composite) Maj 49,9 49,5 49,3
DATATATA) 10-cze Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Kwi -1,5% -1,6% 05% w
SOOD 14-cze Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Maj 09% = 0,9% 09% O
Wielka Brytania :; Z
SO0 03-cze PMI w przemysle (sa) Maj 494 VvV 53,1 522 w
SO0 05-cze PMI ogélny (composite) Maj 509 = 50,9 510 w
SO0 10-cze Produkcja przemystowa (rdr) Kwi -1,0% WV 1,3% 09% w
o0 11-cze Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Kwi 38% = 3,8% 38% O
Japonia [
DATATA] 03-cze PMI w przemyséle - dane finalne Maj 498 WV 50,2 -
DATATA] 05-cze PMI ogdlny (composite) Maj 507 WV 50,8 -
SOOO0 10-cze PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane finalne | kw. 2,2% 2,1% 22% O
SOOO0 10-cze PKB (kdk, sa) - dane finalne | kw. 0,6% 0,5% 06% O
DATATATA) 14-cze Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Kwi -1,1% = -1,1% -

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 dzieri: 14-cze-19) - Zmiana ceny’ Od poczatku roku®
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz.roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t)
Miedz 5 805,50 02% WV -105% V -27% V -193% 618569 5770,00 657200
Molibden - - - -
Nikiel 11 895,00 03% VvV -86% 123% WV -22,0% 12327,32 10440,00 13610,00
Aluminium 1737,50 vV -15% VvV -86% V -71% WV -237% 1832,08 1720,50 1923,00
Cyna 19 550,00 29% V -9,4% 03% VvV -7,0% 20554,30 18860,00 21 925,00
Cynk 2 575,00 VvV -15% WV -142% 2,6% V -20,0% 274510 2462,00 301800
Otéow 1 882,00 5% V -69% V -63% V -23,6% 1966,89 176800 215400
LBMA (USD/troz)
Srebro 15,03 22% V -05% V -28% WV -123% 15,24 14,38 16,08
Ztoto 2 1351,25 2,6% 4,3% 5,4% 3,7% 1 299,61 1269,50  1351,25
LPPM (USD/troz)
Platyna? 806,00 08% WV -52% 1.5% V¥ -11,3% 834,23 782,00 914,00
Pallad ? 1447,00 8,0% 4,1% 14,6% 43,3% 1401,68 1 267,00 1 604,00
Waluty*
EURUSD 1,1265 0,7% 03% V -1,6% V -40% 1,1296 1,1123 1,1535
EURPLN 4,2554 vV -06% VvV -1,1% Vv -10% V -05% 4,2967 4,2554 4,3402
USDPLN 3,7727 VvV -15% VvV -1,7% 0,3% 4,3% 3,8029 3,7243 3,8696
USDCAD 1,3385 Vv -06% 02% VvV -1,9% 2,6% 1,3346 1,3095 1,3600
USDCNY 6,9255 0,3% 3.2% 0,7% 8,2% 6,7783 6,6872 6,9311
USDCLP 696,25 v -1,9% 2,2% 0,2% 9,7% 674,57 649,22 709,80
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 2,402 v -008 v -020 v -041 0,07 2,620 2,402 2,804
3m EURIBOR -0,318 001 v -001 v -001 0,00 -0,310 -0,323 -0,306
3m WIBOR 1,720 - 0,00 = 0,00 - 0,00 0,02 1,720 1,720 1,720
5-letni swap st. proc. USD 1,811 v 002 v -047 v -076 v -1,14 2,387 1,811 2,715
5-letni swap st. proc. EUR -0,167 v -007 v -018 w -037 v -050 0,062 -0,167 0,222
5-letni swap st. proc. PLN 1,823 v 009 v -012 v -029 v -067 2,032 1,823 2,240
Paliwa
Ropa WTI Cushing 52,51 v -1,4% Vv -127% 156% Vv -21,5% 57,50 46,54 66,40
Ropa Brent 62,89 1,3% Vv -68% 183% Vv -16,4% 66,11 53,83 73,89
Diesel NY (ULSD) 182,07 09% Vv -7,9% 82% Vv -156% 196,45 170,01 212,40
Pozostate
VIX 15,28 v -358 1,57 v -10,14 3,16 15,86 12,01 25,45
BBG Commodity Index 77,83 05% Vv -40% 1,5% Vv -12,8% 80,31 76,49 83,06
S&P500 2 886,98 5,2% 1,9% 15,2% 3,8% 2791,98 2447,89 294583
DAX 12 096,40 2,6% 4,9% 146% Vv -7,7% 11620,32 10416,66 12412,75
Shanghai Composite 2 881,97 v -03% Vv -68% 156% Vv -53% 289801 246436 3270,80
WIG 20 2 286,46 22% v -1,1% 0,4% 2,1% 231600 216394 241441
KGHM 98,44 24% v -8,0% 10,8% 6,9% 98,64 86,12 112,00

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

Miedz - oficjalne zapasy gieldy LME (tys. ton)
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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)
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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: 3 - 16 czerwca 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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