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= Miedz: Jak informuje Antofagasta Plc, by przeciwdziata¢ negatywnym | Kluczowe ceny rynkowe )
skutkom nizszych cen miedzi, gotéwkowy koszt produkcji zostat Cena 2-tyg. zm.
w pierwszej potowie br. obnizony o 22% r/r, do 1,19 USD za funt
LME (USD/t)
[2 623,5 USD/t] (str. 2). — s
V Miedz 5675,00 -0,9%
= Metale szlachetne: Chinski bank centralny zaczat w zesztym tygodniu A Nikiel 15 755,00 0,8%
ponownie udziela¢ pozwolen na import ztota, ale na mniejsze ilosci niz LBMA (USD/troz)
dotychczas przyjete (str. 3).  sehm 17,05 0,6%
= Chiny: Panstwo Srodka ogtosito, ze nowe cta na poziomie 5% lub 10% V Ztoto 1503,80 -0,1%
zostang natozone na ponad 5 tys. produktéw pochodzgcych z USA (str. Waluty
4). V¥V EURUSD 1,1065 -1,2%
EURPLN 4,3572 0,7%
= USA: Przyznanie przez ). Powella istnienia zagrozen dla wzrostu - ’
. . . A USDPLN 3,9371 1.7%
gospodarczego oraz tweety Donalda Trumpa o zamiarach odpowiedzi
So . . . .- A USDCAD 1,3310 0,6%
na nowe chinskie taryfy przyspieszyty spadki rentownosci
0,
amerykanskich obligacji skarbowych (str. 4). - Cebietf 713,22 0.2%
Akcje
V KGHM 75,64 -4,6%

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

| Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za
Prod. przemystowa (rdr)  Lip 48% V
pr— Y] llkw.  4,4% V
E= cpi(dn Lip  1,8% A
B rcssa, kw.  1,1% -
Cena srebra rosnie, giéwnie ze wzgledu na zamykanie krétkich L PKB (rdr) Mkw.  1,9% 4
pozycji na gietdzie COMEX oraz naptyw materiatu do funduszy ETF Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 7) |
§ 52
3 47
[%a]
=2
42
37
32
27
22
17
12
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Wydziat Ryzyka Rynkowego
Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | marketrisk@kghm.com

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 11)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Jak informuje Antofagasta Plc, by przeciwdziata¢ negatywnym skutkom
nizszych cen miedzi, gotéwkowy koszt produkcji zostat w pierwszej potowie
roku obnizony o0 22% r/r, do 1,19 USD za funt [2 623,5 USD/t].

Antofagasta tnie koszty w odpowiedzi na spadek cen miedzi
Chilijska firma wydobywcza Antofagasta Plc opublikowata troche lepsze niz
oczekiwane wyniki za pierwsza potowe roku, gdyz obnizyta koszty, aby poradzi¢
sobie z nizszymi cenami miedzi. Chilijski producent miedzi opublikowat
przychody na poziomie 1,31 mld USD - o 44% wigcej niz rok wczesniej i powyzej
$redniej przewidywan analitykéw wynoszacej 1,29 mld USD. Koszty okazaly sie
troche nizsze niz oczekiwano. Przedsiebiorstwo ogtosito, ze walczyto o to, by
przeciwdziata¢ negatywnym skutkom nizszych cen miedzi, ktére spadty o ok. 4%
od poczatku roku. Jak informuje Antofagasta, gotowkowy koszt produkcji spadt
w pierwszej potowie roku 0 22% r/r, do 1,19 USD za funt [2 623,5 USD/t], do czego
przyczynito sie dgzenie do oszczednosci i poprawy produktywnosci oraz wyzsza
produkcja, wzrost dochodéw z produktéw ubocznych i stabsze notowania
chilijskiego peso. Firma podtrzymata prognozy wydobycia na br., ale podkreslita,
ze z powodu nizszej zawartosci miedzi w kopalni Centinela oczekuje spadku
produkcji miedzi w roku 2020 do pozioméw z roku 2018. Oczekuje sie, ze spadek
ten bedzie cze$ciowo odwrécony w roku 2021.

Raport agencji ratingowej Fitch wskazuje, ze popyt na miedZz w Chinach ulegnie
jedynie niewielkiemu wzrostowi w stosunku do obecnych poziomoéw, a stanie sie
tak gdyz sektor motoryzacyjny i débr konsumpcyjnych, gdzie zuzywa sie
najwiecej metalu, bedzie miat trudnosci z utrzymaniem wzrostu w 2020.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Chilijskie Codelco, najwiekszy producent miedzi na Swiecie, poinformowat,
ze zamknat na czas remontu usytuowang na centralnym wybrzezu Chile hute
Ventanas. Panstwowy koncern podat, ze huta jest zamknieta od 19 sierpnia,
ale nie przedstawit szczegétow co do okresu przerwy lub jej wptywu na
produkcje miedzi. Huta Ventanas przeszta kontrole w zesztym roku, po tym
jak ponad setka okolicznych mieszkancéw skorzystata z pomocy lekarskiej po
wycieku gazu w dzielnicy przemystowej, gdzie huta prowadzi dziatalnosc¢.
Firma ostatnio uruchomita plan redukcji emisji ze swoich hut, jednak nie
przyjeta odpowiedzialnosci za incydent.

= W swoim ostatnim miesiecznym biuletynie International Copper Study Group
(ICSG) poinformowano, ze w maju globalny rynek miedzi rafinowanej wykazat
62 tys. ton deficytu w poréwnaniu do 124 tys. ton deficytu w kwietniu.
W okresie pierwszych 5 miesiecy roku rynek wykazat 190 tys. ton deficytu
w porownaniu do 131 tys. ton deficytu w tym samym okresie wczesniejszego
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roku. Swiatowa produkcja miedzi rafinowanej w maju wyniosta 2 min ton,
podczas gdy konsumpcja wyniosta 2,07 min ton. Zapasy magazynowe miedzi
w Chinach spadty o 110 000 ton w maju poréwnujgc z 119 000 ton spadku
w kwietniu.

Konflikt pomiedzy rzadem i firmami gérniczymi w Zambii w odniesieniu do
podatkéw spowodowat obnizenie produkcji miedzi. W okresie od poczatku
2019 roku wyniosta ona 467,6 tys. ton w poréwnaniu do 512,2 tys. ton
w analogicznym okresie roku ubiegtego. Wedtug zambijskiej izby gorniczej nie
jest to zaskakujace, biorgc pod uwage wynikajace ze zwiekszonych obcigzen
fiskalnych ograniczenia inwestycji wprowadzone przez firmy gornicze.
Wedtug prognoz produkcja miedzi w roku br. miata wzrosng¢ do 890 tys. ton
w poréwnaniu do 770 tys. ton w roku ubiegtym, jednak obecny stan rzeczy
stawia te prognozy pod duzym znakiem zapytania. Obnizenie produkgji
wptyneto réwniez na spadek wptywdw z podatku, co oznacza presje réwniez
na strone rzagdowa i moze zacheca¢ do szybkiego rozwigzania konfliktu.

Metale Szlachetne

Chinski bank centralny zaczat w zesztym tygodniu ponownie udzielaé
pozwolen na import ztota, ale na mniejsze ilosci niz dotychczas przyjete.

Chiny zmniejszajg restrykcje na import ztota

Chiny zniosty czeéciowo restrykcje na import ztota, zmniejszajac ograniczenia,
ktére zatrzymaty od maja szacunkowo 300-500 ton metalu (wartego 15-25 mid
USD przy obecnych cenach) na granicy kraju. Zgodnie z informacjami podanymi
przez Reuters, Bank Centralny Chin (PBoC) przez ostatnie miesigce ograniczyt,
albo nie przyznat zezwoleh na import dla bankéw komercyjnych
odpowiedzialnych za wiekszos¢ importu ztota do kraju. Kroki te byty podjete
prawdopodobnie po to, by ograniczy¢ odptyw kapitatu i by wzmocnic¢ juana, ktéry
spadt w stosunku do dolara do najnizszego od 11 lat poziomu w wyniku konfliktu
handlowego Chin z USA, ktéry ma negatywny wplyw na gospodarke Panstwa
Srodka. PBoC zaczat udzielaé ponownie zezwolen w zeszlym tygodniu, ale na
mniejsze ilosci ztota niz standardowe, jak przekazaty, bez wskazywania na
konkretne liczby, trzy osoby z Londynu i Azji posiadajace bezposredniag wiedze na
ten temat. Wiekszo$¢ uczestnikdédw rynku uwaza ten ruch jako jedynie czeSciowe
usuniecie restrykgji.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Chiny ponownie wprowadzajg taryfy na
amerykanskie samochody i czesci
samochodowe

Na rynku papieréw skarbowych spread
pomiedzy rentownoscia 2 i 10-letnimi
obligacji ponownie znalazt sie na granicy
odwroécenia po spadku obu do poziomu
ok. 1,50%

Chiny kontratakuja nowymi taryfami w wojnie handlowej

z USA
Chiny ogtosity, ze nowe cta na poziomie 5% lub 10% zostang nalozone na
ponad 5 tys. produktéw pochodzacych z USA.

Jak podaje Reuters, 23 sierpnia Chiny ogtosity taryfy odwetowe na wartych ok. 75
mld USD amerykanskich produktéw doktadajgc dodatkowe 10% do istniejagcych
taryf. Odpowiedz Chin przyszta w reakgcji na plany USA natozenia dodatkowych
cet na chinskie produkty warte 300 mld USD (wtaczajgc w to elektronike), ktorych
wdrozenie planowane jest w dwéch etapach: od 1 wrze$nia i od 15 grudnia.
Taryfy na poziomie 5% lub 10% zostanag natozone na ponad 5 tys. produktéw
pochodzacych z Ameryki, wigczajac w to produkty rolne (takie jak soja), mate
samoloty i ropa naftowa. Chiny ponownie wprowadzajg réwniez taryfy na
samochody i cze$ci samochodowe. ,Decyzja Chin o wprowadzeniu dodatkowych
taryf wymuszona zostata przez unilateralizm i protekcjonizm Stanéw
Zjednoczonych”, ogtosito w komunikacie chifskie ministerstwo, dodajac, ze nowe
taryfy takze zostang wprowadzone w dwdch etapach od 1 wrzesnia i 15 grudnia.
Doradca handlowy Biatego Domu Peter Navarro powiedziat, ze negocjacje
handlowe z Chinami nadal bed3 sie toczy¢ za zamknietymi drzwiami.

Szansa na obnizke stéop procentowych rosnie po

wypowiedziach ). Powella i D. Trumpa

Przyznanie przez ). Powella istnienia zagrozen dla wzrostu gospodarczego
oraz tweety Donalda Trumpa o zamiarach odpowiedzi na nowe chinskie
taryfy przyspieszyly spadki rentownosci amerykanskich obligacji
skarbowych.

Inwestorzy zwiekszyli oczekiwania na kolejng w tym roku obnizke stép
procentowych przez Fed po tym jak Jerome Powell przyznat, ze istnieje
zagrozenie dla wzrostu gospodarczego, a nastepnie po tweecie Donalda Trumpa,
ze zamierza on niedtugo odpowiedzie¢ na nowe chinskie taryfy. Rynki wskazujg
na obnizke stdép o 65 punktéw bazowych (pb) w tym roku, a przed wypowiedzig
Powella wskazywaty na 59 pb. J. Powell podczas dorocznego spotkania bankieréw
centralnych w Jackson Hole powiedziat, ze amerykanska gospodarka, cho¢
znajduje sie w sprzyjajagcym miejscu, stoi w obliczu ,,znacznego ryzyka”. Prezydent
Trump godzine p6zniej ponownie pokazat, ze w ,erze Trumpa” tweety moga by¢
réwnie mocne jak wywazona wypowiedz przedstawiciela Fed. Prezydent napisat,
ze tego samego dnia po potudniu ma zamiar odpowiedzie¢ na grozbe Chin na
wprowadzenie dodatkowych taryf na amerykanskie produkty warte 75 mld USD
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wliczajgc w to soje, rope i auta. Dodat tez, ze tym samym ,rozkazuje”
amerykanskim firmom rozpoczecie poszukiwan alternatyw dla produkcji majacej
miejsce w Chinach. Nie jest jasne co prezydent miat na mysli, gdyz nie ma on
wiadzy prawnej by wptywa¢ na takie decyzje przedsiebiorcéw. Wypowiedzi
Trumpa spowodowaty przyspieszenie spadkéw rentownosci obligacji
skarbowych. Spread pomiedzy 2 a 10-letnimi rentownosciami obligacji ponownie
znalazt sie na granicy odwrécenia, gdyz oba zanurkowaty do poziomu ok. 1,50%.
Réznica rentownosci 10-letnich i 3-miesiecznych amerykanskich papieréw
skarbowych odnotowata najnizszy, ujemny poziom od marca 2007. Oprocz
ogtoszenia, ze planuje odpowiedz na dziatania Chin, prezydent D. Trump
ponownie podkreslit, ze Fed i J. Powell nie robig dos¢, by wspomoc gospodarke.
Powell w swojej wypowiedzi jasno podkreslit, ze Fed odpowiada jedynie przed
Kongresem i elektoratem USA. Inwestorzy na rynku obligacji oczekuja, ze bank
centralny ponownie obetnie stopy na posiedzeniu we wrzeéniu i wyceniajg
obnizke na 31 pb. Dane gospodarcze z USA i jakakolwiek dalsza eskalacja wojny
handlowej miedzy USA a Chinami bedzie miata wptyw na te decyzje.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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Publikacja

Chiny

Nowe kredyty w juanie (mld CNY)$

Produkcja przemystowa (rdr)

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

Polska

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

Bilans na rachunku biezagcym (miIn EUR)#
PKB (rdr) - dane wstepne

PKB (kdk) - dane wstepnet

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
Infl. bazowa po wyt. cen zywnosci i energii (rdr)
Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr)
Zatrudnienie (rdr)

Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)f
Inflacja producencka (rdr)#

Sprzedaz detaliczna (rdr)

Podaz pienigdza M3 (rdr)

USA

Inflacja konsumencka CPI (mdm)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Produkdja przemystowa (mdm)#

Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed

Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod éw (mdm)#

Wykorzystanie mocy produkcyjnych#

Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne

PMI ogélny (composite) - dane wstepne
PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Strefa euro

Ankieta oczekiwan ZEW

PKB (sa, rdr) - dane wstepne

PKB (sa, kdk) - dane wstepne

Produkdja przemystowa (sa, mdm)#
Produkdja przemystowa (wda, rdr)#
Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne

PMI ogoélny (composite) - dane wstepne
PMI w przemysle - dane wstepne

PMI w ustugach - dane wstepne

Indeks pewnosci konsumentéw - szacunek
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92,1
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50,9
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A
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-17,0
19 606
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0,5%
5,3%
9,3%

0,1%
1,6%
0,2%
21,8
0,3%
77,8%
98,4
52,6
50,4
53,0

-20,3
1,1%
0,2%
0,8%

-0,8%

23,0
1.1%
0,9%
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46,5
53,2
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1275
6,0%
5,8%
8,6%

Poprzednio Konsensus 2

*

-70,0
18 530
-10,0
4,5%
0,9%
2,1%
71%
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6,5%
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For Reading!’ Previous Consensus 2
Germany
AT TA) 13-Aug Harmonized consumer inflation HICP (yoy) - final data Jul 11% = 1.1% 1.1% O
AT TA) 13-Aug Consumer inflation CPI (yoy) - final data Jul 17% = 1.7% 17% O
DAL TATA] 14-Aug GDP(yoy) - preliminary data¥ 2Q 0.0% V 0.8% -0.3%
DAL TATA] 14-Aug GDP(sa, qoq) - preliminary data 2Q -01% V 0.4% -01% O
DcDATA] 22-Aug Composite PMI - preliminary data Aug 514 50.9 50.6
SO0 22-Aug Manufacturing PMI - preliminary data Aug 436 432 43.0
France I I
DO00 14-Aug Harmonized consumer inflation HICP (yoy) - final data Jul 13% = 13% 13% O
SO0 14-Aug Consumer inflation CPI (yoy) - final data Jul 1.1% = 1.1% 1.1% O
SO0 22-Aug Composite PMI - preliminary data Aug 52.7 51.9 51.8
SO0 22-Aug Manufacturing PMI - preliminary data Aug 51.0 49.7 49.5

Italy l I

No major data in the period

- =
o0 13-Aug Unemploymentrate (ILO, 3-months) Jun 3.9% 3.8% 3.8%
SO0 14-Aug Consumer inflation CPI (yoy) Jul 2.1% 2.0% 1.9%
Japan ®
DAL TA) 15-Aug Industrial production (yoy) - final data Jun -3.8% -4.1% -
DCDATA] 22-Aug Composite PMI - preliminary data Aug 51.7 51.2 -
DCDATA] 22-Aug Manufacturing PMI - preliminary data Aug 495 494 -
AT TA) 23-Aug Consumer inflation CPI (yoy) Jul 05% V 0.7% 06% w
Chile - -
DO000 19-Aug GDP (yoy) 2Q 1.9% 1.6% 19% O
Canada Ed |
SO0 21-Aug  Consumer inflation CPI (yoy) Jul 20% = 2.0% 1.7%

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

- (na dzien: 23-sie-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

5675,00

15 755,00
1 746,00
16 050,00
2 261,00
2082,50

17,05
1 503,80

851,00
460,00

—_

1,1065
4,3572
3,9371
1,3310
7,0956
713,22

2,144
-0,412
1,720
1,366
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1,595
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58,31
180,31
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2847,11
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-1,22
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pocz. kw.
Vv -50%
24,4%

Vv -1,6%
V -14,7%
V -12,4%
8,8%
12,0%
6,7%
4,0%

VvV -42%
Vv -2,8%
2,5%
5,5%
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v -0,18
v -0,07
- 0,00
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v -025
v -027
v -75%
v -95%
v -7.2%
4,79

v -45%
v -32%
v -63%
v -27%
v -96%

Zmiana ceny’

pocz. roku

v

v
v
v

v

v

v

-4,9%

48,7%
-6,6%

-17,7%

-9,9%
3.7%

10,2%
17,3%

7,2%
15,6%

-3,4%
1,3%
4,7%

-2,4%
3,2%
2,7%

-0,66
-0,10

0,00
-1,20
-0,68
-0,52

19,2%
9,7%
7,2%

-5,55
-0,8%
13,6%
10,0%
16,2%
-7,6%

v

v

1 rok

-4,0%

19,9%
-13,6%
-15,8%

-7,4%

3,8%

16,6%
26,1%

8,8%
59,6%

-4,4%
1,6%
6,2%
1,9%
3,2%
8,0%

-0,17
-0,09

0,01
-1,49
-0,75
-0,82

-21,4%
-21,4%
-17,1%

7,46
-8,5%
-0,3%
-6,1%

6,3%
-9,4%

0d poczatku roku?

Srednia

6 086,43

12 803,90
1813,18
19710,12
2 644,08
1971,08

15,47
1 340,52

835,51
432,86

—_

1,1270
4,2931
3,8088
1,3298
6,8255
680,63

2,512
-0,329
1,720
2,176
-0,054
1,948

57,15
65,00
193,81

15,80
79,75

2 838,90
11779,77
2902,60
2 298,64

Min.

5647,00

10 440,00
1719,50
15 900,00
2 226,00
1 768,00

14,38
1 269,50

782,00
267,00

-

1,1037
4,2406
3,7243
1,3038
6,6872
649,22

2,124
-0,423
1,720
1,363
-0,553
1,440

46,54
53,83
170,01

12,01
75,97

2 447,89
10 416,66
2 464,36
2064,12

Maks.

6 572,00

16 090,00
1923,00
21 925,00
3018,00
2 154,00

17,45
1 515,65

914,00
604,00

-

1,1535
4,3660
3,9408
1,3600
7,0956
721,70

2,804
-0,306
1,720
2,715
0,222
2,240

66,40
73,89
212,40

25,45
83,06

3 025,86
12 629,90
3 270,80
2414,41

* 56REMa w okresie: 2 tyg. = dwoch §388ni; pSez. W% od%poe2ath kWartsh?®poc?, rokti®d poczatktPrdku; 1 rok {8dnorotAd0

" 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
900
800
700
600
500
400
300
200
100

0

1 m SHFE (156,6)
1 COMEX (38,2)
1 LME (331,9)

2014 2015 2016 2017 2018 2019

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

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

350 - Zrealizowane warranty (43,0
e EUrOpa (115,1)
300 - e Ameryka (40,7)
e AZj A (176,2)
250 A
200 -+
150 A
100 A
50 A
0 . . . . :
2014 2015 2016 2017 2018 2019

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

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

Cena (USD/t) eeeees Sr.roczna(USD/t)

8000 7 e Cena (PLN/Y) eeeees Srroczna(PLN/ [ 28000
7 500 26 000

24000
7 000

22000
6 500

20 000
6 000

18 000
5500 7 - 16000
5000 —_——————— 14 000

sty-18 maj-18 wrz-18 sty-19 maj-19

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

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

24 -

22

20

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

20

14

2015

2016

2017

2018

rodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

2019

100

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

2014 2015 2016 2017 2018 2019

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%)

2014

2015

2016

2017

2018

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

2019

- 5,40

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

3,80
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POLSKA MIEDZ

Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 12 - 25 sierpnia 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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