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»  Miedz: W zesztym roku Chile odpowiadato za trzecig czes$¢ Swiatowej
produkcji miedzi. Stad skala niepokojow spotecznych w tym kraju
przektadajaca sie na obnizenie produkcji miedzi bedzie miata wptyw na
podaz na S$wiatowych rynkach. W pazdzierniku ICSG podniosto
szacowany tegoroczny deficyt na rynku miedzi do 320 tys. ton. Obecna
sytuacja spoteczna znajduje odzwierciedlenie w dewaluacji chilijskiej
waluty, kurs walutowy USDCLP siegnat poziomu 800 peso za 1 dolara
(str. 2).

» Metale szlachetne: Mieszane sygnaty ptyng z rynku ztota. W okresie od
stycznia do wrze$nia br. ilo$¢ zdeponowanego w Turcji ztota wzrosta
0 67,3%. W Indiach warunki rynkowe pozwolity na powrét do pobierania
przez firmy handlowe premii przy sprzedazy ziota. Natomiast
konsumpcja ztota w Chinach w okresie od stycznia do wrzesnia br.
spadta 0 9,58% r/r (str. 3).

*  USA - Chiny: W zwigzku z postepami w negocjacjach, zaréwno USA jak
i Chiny wyrazajg gotowo$¢ do znoszenia taryf w kolejnych fazach
rozméw. Terminarz kolejnych dziatann nie zostat jednak jak dotad
sprecyzowany (str. 5).

=  MFW: Przyczyna obnizenia prognozy wzrostu dla strefy euro jest ryzyko
wptywu spowolnienia w sektorze produkcyjnym na szeroki rynek ustug
(str. 5).

Chilijska waluta ulegta ostabieniu przebijajgc poziom 800 CLP za 1 USD
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Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 10)

na dzien: 18 listopada 2019
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

W jednostkach Codelco zlokalizowanych
na poéinocy Chile ponad potowa
pracownikéw zawiesita prace paralizujgc
funkcjonowanie kopaln

Miedz

W zesztym roku Chile odpowiadato za trzecig czes¢ Swiatowej produkgji
miedzi. Stad skala niepokojéw spotecznych w tym kraju przektadajgca sie
na obnizenie produkcji miedzi bedzie miata wptyw na podaz na swiatowych
rynkach. W pazdzierniku ICSG podniosto szacowany tegoroczny deficyt
narynku miedzi do 320 tys. ton. Obecna sytuacja spoteczna znajduje
odzwierciedlenie w dewaluacji chilijskiej waluty, kurs walutowy USDCLP
siegnat poziomu 800 peso za 1 dolara.

W efekcie strajkéw, chilijski eksport spadt do najnizszego
poziomu od 2017 roku

Eksport najwiekszego na Swiecie producenta miedzi, z powodu
najpowazniejszych od dekad protestdw spotecznych, spadt do dwuletniego
minimum, z 3,2 mld USD rok wczesniej do obecnego poziomu 2,5 mld USD.
Zakt6écona zostata produkcja w najwiekszych chilijskich kopalniach miedzi oraz
transport z portéw gdyz zaréwno goérnicy jak i pracownicy portowi przytgczyli sie
do antyrzadowych protestéw. Ostatnim razem eksport miedzi byt na tak niskim
poziomie w kwietniu 2017 r. po 33 dniowym strajku pracownikdéw najwiekszej na
$wiecie kopalni miedzi - Escondida, nalezgcej do Grupy BHP. Ci sami pracownicy
ponownie przerwali prace w ciggu ostatnich kilku tygodni wraz z gérnikami
z panstwowej firmy Codelco. Produkcja w najwiekszej kopalni Antofagasta Plc,
Los Pelambres, réwniez przez kilka dni byta utrudniona po tym, jak ttum wtamat
sie do kopalni, spalit sprzet i zablokowat drogi dojazdowe. Zwigzek zawodowy
Collahuasi, obejmujacy pracownikéw Anglo American i Glencore, zorganizowat
marsz poza kopalnig, ale przywddca zwigzku obiecywat, ze nie nastgpi spadek
produkcji. Escondida utrzymata produkcje. Kopalnie El Soldado i Los Bronces
nalezace do firmy Anglo American miaty opdznienie gtéwnie przez blokady drog,
ale kopalnie funkcjonowaty normalnie. Federacja Gérnicza, ktéra reprezentuje
kilka prywatnych kopaln, wliczajac Los Bronces, ogtosita, ze niektére z nich
przerwaly prace w wyniku wezwania do strajku generalnego. Caserones,
nalezgce do japonskiego Lumina Copper, utrzymato minimalny poziom
produkcji. W jednostkach Codelco zlokalizowanych na pétnocy Chile ponad
potowa pracownikéw zawiesita prace paralizujgc funkcjonowanie kopaln. Siedem
sposréd 21 strajkujacych portéw eksportuje miedz. Ostatnie ktopoty Chile, ktére
w zesztym roku odpowiadato za niemalze jedng trzecig Swiatowe] produkg;ji
miedzi, bedg miaty wplyw na podaz miedzi. ICSG podniosto w pazdzierniku
szacowany tegoroczny deficyt na rynku miedzi do 320 tys. ton. W przysztym roku
oczekiwana jest nadwyzka. W ostatnich dwéch tygodniach chilijska waluta nadal
tracita do dolara osiggajac ponad 800 peso za 1 dolara.
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Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

»  Wedtug danych rzagdowych, we wrzesniu w Peru spadfa produkcja miedzi,
cynku, molibdenu i metali szlachetnych. Natomiast produkcja otowiu i cyny
wzrosta. W wyniku protestow, ktére uderzyty w produkcje Las Bambas
nalezacej do chinskiego Minmetals produkcja miedzi spadta o 2,9%
do 203 762 ton z 209 830 ton w roku ubiegtym. Produkcja cynku w Antaminie
spadta 0 0,8% do 119 125 ton, podczas gdy molibdenu o 16,8% do 2 537 ton.
Produkcja ztota spadta o 8,8% do 10 667 kg w wyniku spadku produkcji
w kopalniach zarzadzanych przez Newmont i Barrick. Produkcja srebra
spadta o0 5,8% do 331, 048 kg. Produkcja otowiu wzrosta o 13% do 27 819 ton,
podczas gdy produkcja cyny u jedynego wytwércy w Peru - Minsur, wzrosta
05,8% do 1176 ton.

®  Wedtug indeksu opartego o satelitarny system $ledzenia aktywnosci hut,
w pazdzierniku globalna produkcja miedzi rafinowanej wzrosta. Nastapito
to gtéwnie z powodu wzrostu aktywnosci w Chinach. Brytyjska firma Earth-i,
ktéra specjalizuje sie w danych geo-przestrzennych, uruchomita ustuge
SAVANT, ktéra $ledzi 100 hut odpowiadajgcych za 80-90% Swiatowej produkcji
miedzi. W pazdzierniku indeks wzrést do 89,7, o 3,2 punktu w stosunku
do poprzedniego miesigca. Indeks ujmuje procent hut na Swiecie, ktére
sg aktywne. Wedtug komentarza odbicie rozpoczeto sie pod koniec wrzesnia
i bylo spowodowane silnym wzrostem aktywnosci hutniczej w Chinach.
W drugiej potowie pazdziernika aktywno$¢ hut spadta z powodu mniejszej
produkcji w Pétnocnej i Potudniowej Ameryce oraz Azji bez ujecia Chin.
Ostatnie odczyty sugerujg, ze aktywnos$¢ hutnicza w Chinach jest obecnie
wyzsza niz w pozostatych regionach, co sugerowac¢ moze, ze ro$nie optymizm
w zwigzku z oczekiwaniem szybkiego zakoriczenia wojny handlowe;.

Metale Szlachetne

Mieszane sygnaly ptyng z rynku ztota. W okresie od stycznia do wrzesnia br.
ilos¢ zdeponowanego w Turcji ztota wzrosta o 67,3%. W Indiach warunki
rynkowe pozwolity na powrét do pobierania przez firmy handlowe premii
przy sprzedazy ztota. Natomiast konsumpcja zlota w Chinach w okresie
od stycznia do wrzesnia br. spadta 0 9,58% r/r.

= Zgodnie z danymi China Gold Association, chifnska konsumpcja ztota
w okresie trzech pierwszych kwartatow tego roku spadta do 768,31 ton,
co stanowi spadek o 9,6% r/r. Popyt na ztotg bizuterie, sztabki i monety
spadt w tym okresie odpowiednio o 2,9%, 26,5% i prawie 40%. Zuzycie ztota
w celach przemystowych spadto o 3,28% do 79,21 ton. W trzecim kwartale
sprzedaz ztotej bizuterii spadta o 12,05% r/r, przetamujac trend wzrostowy
z pierwszej potowy roku.
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*  Wedtug informacji podanych przez Banking Regulation and Supervision
Agency (BDDK), w ciggu pierwszych dziewieciu miesiecy w Turcji cena ztota
wzrosta o 14,1% osiggajgc 267,4 TRY za gram wobec 231,9 TRY rok
wczesniej. W tym samym okresie kurs liry do dolara, w wyniku dziatan
podjetych przez administracje spadt o 6,6%, co wptyneto na wzrost ilosci
ztota w portfelach inwestycyjnych. W okresie od stycznia do wrzes$nia br.
ilos¢ zdeponowanego w Turcji ztota wzrosta o 67,3% osiggajac wartos¢ 64,5
mid TRY w poréwnaniu do 385 mld TRY rok wczesniej. Warto tez
wspomnie¢, ze jak podaje World Gold Council (WGC) w trzecim kwartale br.
Turcja zakupita 71,4 tony ztota, z czego 41,8 tony w samym tylko sierpniu,
co stawia ten kraj na pierwszym miejscu pod wzgledem zakupoéw zéttego
metalu w tym okresie.

= Jak podaje Reuters, po prawie 6 miesigcach firmy zajmujgce sie handlem
ztotem w Indiach powrécity do pobierania premii przy sprzedazy zéttego
metalu. Byto to mozliwe dzieki wzrostowi popytu na fizyczne ztoto, do czego
przyczynity zwiekszone zakupy jubileréw korzystajacych z nizszych cen oraz
ograniczona podaz z uwagi na niski import. Firmy handlowe pobierajg
premie w wysokosci 1,5 USD za uncje powyzej ceny z oficjalnych lokalnych
notowan, co jest istotng zmiang wobec poprzednio udzielanego dyskonta
2 USD za uncje. W pazdzierniku import ztota do Indii byt nizszy o jedng
trzecig r/r, ulegajgc obnizeniu czwarty miesigc z rzedu. Wedtug jednego
zdileréw zlokalizowanego w Bombaju, jubilerzy przez ostatnie kilka
miesiecy powstrzymywali sie od zakupow spodziewajac sie korekty na rynku
ztota. Teraz, po okresie zwiekszonej sprzedazy w okresie festiwalu Diwali,
muszg oni dokonywa¢ zakupdéw by uzupetni¢ zapasy.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Wedtug oczekiwanh tymczasowe
porozumienie ma wstrzymaé¢ nowe
zapowiadane na 15 grudnia cta

Jako gtéwng przyczyne spowolnienia
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
(MFW) wskazuje spowolnienie w
Niemczech oraz stagnacje we Wtoszech

Chiny poinformowaty o porozumieniu z USA w kwestii

stopniowego znoszenia taryf

W zwigzku z postepami w negocjacjach, zaré6wno USA jak i Chiny wyrazaja
gotowos¢ do znoszenia taryf w kolejnych fazach rozméw. Terminarz
kolejnych dziatan nie zostat jednak jak dotad sprecyzowany.

Jak poinformowato chinskie ministerstwo handlu, Chiny i USA doszty
do porozumienia w  kwestii etapowego znoszenia taryf celnych,
nie sprecyzowano jednak kalendarza dziatan. Wedtug oczekiwan, tymczasowe
porozumienie ma miedzy innymi zaktada¢ obietnice wstrzymania sie USA
od natozenia zapowiadanych na 15 grudnia i wycenianych na 156 mld USD taryf
na import z Chin. Wedtug przedstawiciela ministerstwa Gao Fenga, znoszenie
taryf jest podstawowym warunkiem jakiegokolwiek porozumienia. Dodat
on réwniez, ze do osiggniecia porozumienia w pierwszej fazie rozméw konieczne
bedzie jednoczesne zniesienie czesci taryf przez obie strony. Zdaniem Gao
proporcja znoszonych na tym etapie taryf musi by¢ taka sama po obu stronach,
ale ich wielko$¢ moze by¢ negocjowana. W zwigzku z postepami w negocjacjach
zaréwno USA jak i Chiny wyrazajg gotowo$¢ do znoszenia taryf w kolejnych
fazach rozméw. Wedtug zrédet Reutersa chinscy negocjatorzy dazg do zniesienia
taryf natozonych 1 wrzeénia na import z Panstwa Srodka wartosci 125 mid USD.
Bedg oni réwniez naktania¢ do zwolnienia z wcze$niejszych 25% cet natozonych
na warty 250 mld USD import chifskich maszyn, potprzewodnikéw i mebili.
Obecnie nie jest jeszcze wskazana lokalizacja, w ktérej porozumienie ma by¢
podpisane przez prezydentéw obu panstw, jednak moze to nastapic¢ wkrotce.

MFW obnizyt prognozy wzrostu dla strefy euro
Przyczynga obnizenia prognozy wzrostu dla strefy euro jest ryzyko wptywu
spowolnienia w sektorze produkcyjnym na szeroki rynek ustug.

Wedtug (MFW) spowolnienie gospodarcze w strefie euro moze by¢ znaczniejsze
niz wczesniej oczekiwane, co wynika z ryzyka wptywu spowolnienia w sektorze
produkcyjnym bedacego efektem wojny handlowej na szerszy sektor ustug.
W opinii MFW wzrost w skupiajacej 19 krajéw strefie euro wyniesie w tym roku
1,2% r/r wobec prognozowanego jeszcze w kwietniu 1,3%. Oznacza to istotne
pogorszenie wobec zesztorocznego wzrostu, ktéry wyniost 1,9% r/r. Obecnie
prognozowany wzrost zaréwno na 2020 jak i na 2021 rok to 1,4%, co oznacza
spadek wobec poprzedniej prognozy, ktéra wynosita 1,5%. MFW przewidywane
spowolnienie przypisuje w sposéb szczegdlny stabej aktywnosci gospodarczej
w Niemczech oraz stagnacji we Wioszech. Oczekiwany wzrost w Niemczech
to 0,5% wobec kwietniowej prognozy na poziomie 0,8%. MFW obnizyt rowniez
prognozy dla Francji, drugiej gospodarki strefy euro, z 1,3% do 1,2%.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Odczyt Poprzednio Konsensus 2
Chiny >
< 07-lis Rezerwy walutowe (mld USD)* Paz 3105 3092 3100
OO 08-lis Bilans w handlu zagranicznym (mld USD)% Paz 42,8 39,2 40,1
o0 08-lis Eksport (rdr) Paz -0,9% -3,2% -3,9%
SOOD 09-lis Inflacja konsumencka CPI (rdr) Paz 3,8% 3,0% 3,4%
OO 09-lis Inflacja producencka (rdr) Paz -1,6% VYV -1,2% -1,5% -
<> 11-lis Nowe kredyty w juanie (mld CNY)# Paz 661 WV 1691 800 w
SOO0 14-lis Produkcja przemystowa (rdr) Paz 47% VWV 5,8% 54%
SO0 14-lis Naktady na srodki trwate (skumul., rdr) Paz 52% WV 5,4% 54% @
< 14-lis Sprzedaz detaliczna (rdr) Paz 72% V 7,8% 78% w
Polska .
DATALA) 04-lis PMI w przemysle Paz 456 WV 47,8 48,1
DODOD 06-lis Gtéwna stopa procentowa NBP Lis 1,50% = 1,50% 1,50% O
DA 13-lis Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)# Wrz 468 -104 8,0
SO 13-lis Eksport (min EUR)* Wrz 19279 17 594 19293 w
SO 13-lis Bilans na rachunku biezagcym (mIn EUR)* Wrz 171 - 657 -220
SOSD0 14-lis PKB (rdr) - dane wstepne# 11 kw. 39% V 4,6% 40%
SO0 14-lis PKB (kdk) - dane wstepne 11 kw. 1,3% 0,8% 1,1%
SOOD 14-lis Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Paz 25% = 2,5% -
DATALALA) 15-lis Infl. bazowa po wyt. cen zywnoscii energii (rdr) Paz 24% = 2,4% 24% O
USA =
SO0 04-lis Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalnet Wrz 12% = -1,2% -1,1% -
DATALA) 05-lis PMI ogélny (composite) - dane finalne Paz 509 V¥ 51,2 --
SO0 05-lis PMI w ustugach - dane finalne Paz 506 WV 51,0 51,0 w
[ATA) 08-lis Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Lis 95,7 95,5 95,5
SOO0 13-lis Inflacja konsumencka CPI (mdm) Paz 0,4% 0,0% 0,3%
SO0 13-lis Inflacja konsumencka CPI (rdr) Paz 1,8% 1,7% 1,7%
SOOD 15-lis Produkcja przemystowa (mdm)# Paz -08% WV -0,3% -04% w
SO 15-lis Sprzedaz detaliczna z wyt. samoch od éw (mdm) Paz 0,2% -0,1% 04% =
(A 15-lis Wykorzystanie mocy produkcyjnych Paz 76,7% V 77,5% 77,0%
Strefa euro
DATALA) 04-lis PMI w przemysle - dane finalne# Paz 459 = 45,9 45,7
OO 05-lis Inflacja producencka (rdr) Wrz 12% VYV -0,8% -12% O
DATALA) 06-lis PMI ogélny (composite) - dane finalnef Paz 506 = 50,6 50,2
SO0 06-lis PMI w ustugach - dane finalnet Paz 522 = 52,2 51,8
o0 06-lis Sprzedaz detaliczna (rdr)# Wrz 3,1% 2,7% 2,4%
< 12-lis Ankieta oczekiwan ZEW Lis -1,0 -235 -
SO0 13-lis Produkcja przemystowa (sa, mdm) Wrz 01% WV 0,4% -0,2%
DATALA L) 13-lis Produkcja przemystowa (wda, rdr) Wrz -1,7% -2,8% -2,3%
SO0 14-lis PKB (sa, rdr) - dane wstepne# 11 kw. 12% = 1,2% 1,1%
DOOO0 14-lis PKB (sa, kdk) - dane wstepne 11 kw. 02% = 0,2% 02% O
SOOD 15-lis Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Paz 0,7% = 0,7% 0,7% O
SOO0 15-lis Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Paz 1,1% = 1,1% 1.1% O
<& 15-lis Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)$ Wrz 18,7 14,3 -
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Waznos¢ Data Publikacja
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12-lis
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06-lis
14-lis
14-lis
15-lis

04-lis

07-lis

07-lis

08-lis

Niemcy

PMI w przemysle - dane finalne#

PMI ogdIny (composite) - dane finalnet
Zamowienia w przemysle (wda, rdr)#
Produkcja przemystowa (wda, rdr)#
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
PKB (sa, rdr) - dane wstepnef

PKB (sa, kdk) - dane wstepnet

Francja

PMI w przemysle - dane finalnef

PMI ogéIny (composite) - dane finalnet
Produkcja przemystowa (rdr)#
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne
Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne¥
Wiochy

PMI w przemysle

PMI ogdIny (composite)

Produkcja przemystowa (wda, rdr)#
Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne
Wielka Brytania

PMI ogdélny (composite)

Gtéwna stopa procentowa BoE

Wielkos¢ skupu aktywoéw BoE (mld GBP)

PKB (rdr) - dane wstepne

PKB (kdk) - dane wstepne

Produkcja przemystowa (rdr)

Stopa bezrobocia (3-miesieczna)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Japonia

PMI ogéIny (composite) - dane finalne

PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane wstepnet
PKB (kdk, sa) - dane wstepnet

Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne
Chile

Aktywnos¢ ekonomiczna (rdr)

Eksport miedzi (min USD)#

Wynagrodzenie nominalne (rdr)

Kanada

Zmiana zatrudnienia netto (tys.)

Okres

Paz
Paz
Wrz

Paz

Paz

Paz
11 kw.
11 kw.

Wrz

Wrz

Paz

Wrz

Paz
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42,1
48,9
-5,4%
-4,3%
0,9%
1,1%
1,0%
0,1%

50,7
52,6
0,1%
0,9%
0,8%

47,7
50,8
-2,1%
0,2%

50,0
0,75%
435
1,0%
0,3%
-1,4%
3,8%
1,5%

491
0,2%
0,1%
1,3%

3,0%
2515
4,4%

Odczyt !

|

<

421
48,9
-6,5%
-3,9%
0,9%
1.1%
-0,1%
-0,2%

50,7
52,6
-1,3%
0,9%
0,8%

47,8
50,6
-1,7%
0,2%

49,3
0,75%
435
1,3%
-0,2%
-1,8%
3,9%
1.7%

51,
1,8%
0,4%
1,1%

3,7%
2786

51%

53,7

Poprzednio Konsensus 2

419
486
-6,3%
-4,4%
09% O
11% O
0,8%
-0,1%
B
526 O
03% w
09% O
0,7%
47,7l oI
50,2
21% O
02% O
] L
L~ [N
495

T R6znica 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.
Zrédto: 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 dzier: 15-lis-19) - Zmiana ceny' Od poczatku roku®
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz.roku  1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 5812,00 Vv -0,6% 1.5% VvV -26% V -61% 6 000,56 5 537,00 6 572,00
Molibden 8,79 vV 50% V-254% = - 11,67 8,45 12,70
Nikiel 14990,00 V -97% V -147% 41,5% 32,2% 13929,55 10440,00 18625,00
Aluminium 1741,00 V -26% 22% V -69% V -92% 179459 1697,00 1923,00
Cyna 1627500 Vv -1,1% 1,4% WV -165% V -16,4% 18 888,27 15710,00 21925,00
Cynk 2 427,00 VvV -61% 21% V -33% V -86% 2 580,26 2 211,00 3 018,00
Otow 200400 VvV -79% V -39% V -02% 3,1% 2010,72 176800 226700
LBMA (USD/troz)
Srebro 1687 VWV -72% V -22% 9,1% 19,4% 16,09 14,38 19,31
Ztoto 2 146690 Vv -28% V -12% 14,5% 21,0% 1382,74 126950 1546,10
LPPM (USD/troz)
Platyna?’ 88300 V -68% V -1,9% 11,2% 6,0% 856,54 782,00 977,00
Pallad 2 172500 V¥V -40% 3,0% 36,6% 52,7% 1496,11  1267,00 1804,00
Waluty*
EURUSD 1,1034 v -1.1% 1.3% VvV -36% V -24% 1,1209 1,0889 1,1535
EURPLN 4,2807 06% V -21% V -04% V -04% 4,301 4,2406 4,3891
USDPLN 3,8848 20% V -29% 3,3% 2,0% 3,8370 3,7243 4,0154
USDCAD 1,3231 06% Vv -01% V¥V -30% 0,2% 1,3278 1,3038 1,3600
USDCNY 70094 V¥V -03% V -1,9% 1,9% 1,0% 6,8914 6,6872 7,1789
USDCLP 801,83 9,1% 10,5% 15,4% 16,7% 692,73 649,22 801,83
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 1,903 v -001 v -018 w -091 v -074 2,383 1,891 2,804
3m EURIBOR -0404 v -0,01 001 v -010 v -009 -0,352 -0,448 -0,306
3m WIBOR 1,710 - 000 v -001 w -001 w -001 1,719 1,710 1,720
5-letni swap st. proc. USD 1,607 0,03 011 v -09% v -148 2,002 1,254 2,715
5-letni swap st. proc. EUR -0,225 0,02 018 v -042 v -055 -0,134 -0,553 0,222
5-letni swap st. proc. PLN 1,805 0,05 016 v -031 v -069 1,882 1,440 2,240
Paliwa
Ropa WTI Cushing 57,72 2,1% 6,8% 27,1% 2,2% 56,75 46,54 66,40
Ropa Brent 63,93 2,5% 6,8% 202% Vv -2,8% 63,96 53,83 73,89
Diesel NY (ULSD) 195,68 0,1% 2,6% 163% Vv -57% 193,54 170,01 212,40
Pozostate
VIX 1205 v -078 v -419 v -1337 v -793 15,66 12,01 25,45
BBG Commodity Index 79,09 v -1.9% 1,7% 31% Vv -45% 79,47 75,97 83,06
S&P500 3120,46 1,4% 4,8% 24,5% 14,3% 287983 2447,89 312046
DAX 13 241,75 0,8% 6,5% 25,4% 16,6% 11971,56 10416,66 13 289,46
Shanghai Composite 289134 v -28% Vv -05% 15,9% 8,4% 291595 246436 327080
WIG 20 2 233,87 v -1.3% 28% v -1,9% 1,4% 2 265,46 2 051,44 241441
KGHM 94,70 6,5% 18,4% 6,5% 5.2% 92,83 73,76 112,00

°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).
Zrédto: 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. 095)

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: 4 - 17 listopada 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, = Ibma.org.uk, » Ime.co.uk, = metalbulletin.com, = nbp.pl, a takze systemow:
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 pracownikdéw Wydziatu Ryzyka Rynkowego KGHM Polska Miedz S.A. na temat
gospodarki, a takze rynkéw towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej publikacji pochodzg i bazuja
na zrédtach, w ktérych wiarygodno$¢ 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 MiedZ 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 materiatu 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 MiedzZ S.A.

Departament Ryzyka Finansowego i Rynkowego
Wydziat Ryzyka Rynkowego

ul. M. Sktodowskiej-Curie 48

59-301 Lubin, Polska
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