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Miedz: Po raz trzeci w 2016 roku mamy do czynienia ze stabilnym
okresem wzrostu cen. Pomimo utrzymujacego sie optymizmu, cze$¢
instytucji finansowych uwaza, ze okres wzrostow dobiegt chwilowo
konca, a ceny beda porusza¢ sie w zasiegu pozioméw z 2016 roku.
Gtéwnym czynnikiem wzrostu cen czerwonego metalu byto lepsze niz
tego oczekiwano zachowanie sie chifskiej gospodarki (str. 2).

Nikiel: Ceny niklu w ostatnim czasie rosty w odpowiedzi na obawy o
trwatos¢ dostaw materiatu z Filipin. Oprécz kontroli wymogéw
srodowiskowych ze strony rzadu problemem s3 réwniez
niesprzyjajace warunki pogodowe, ktére dodatkowo przyczynity sie do
obnizenia wolumenu eksportu koncentratu z Filipin 0 30% (str. 3).

Maszyny i sprzet goérniczy: Druga najwieksza na Swiecie spoétka z
branzy sprzetu oraz maszyn gérniczych, Komatsu Ltd., zgodzita sie na
zakup firmy Joy Global Inc. za kwote 2,89 mld dolaréw (str. 4).

Metale szlachetne: W przeciggu ostatnich dwdch tygodni ztoto ulegto
nieznacznej korekcie po zanotowaniu nie widzianych od dtuzszego
czasu szczytow. Na rynek wpltyw majg gtdwnie zmienne sygnaly
ptyngce od poszczegélnych przedstawicieli amerykanskiej Rezerwy
Federalnej (str. 5).

Gospodarka miedzynarodowa: Jak podaje Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy w swoim cyklicznym raporcie ,World Economic Outlook” po
referendum w Wielkiej Brytanii, w ktérym zdecydowano o tzw. ,Brexit”
wzrost gospodarczy swiatowych gospodarek rozwinietych pozostaje w
stanie stagnacji (str. 7).

Wzrost cen miedzi (liczony od poczatku biezagcego roku) w dalszym
ciggu pozostaje w tyle za pozostatymi metalami podstawowymi.
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Prosze o zapoznanie sie z nota prawng na koncu dokumentu (str. 12)

na dzien: 25 lipca 2016

| Kluczowe ceny rynkowe
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USD/CAD 1,3178
USD/CLP 650,09
Akcje
KGHM 77,00

2-tyg. zm.

5,2%
9,4%

-0,1%
-2,5%

-0,5%
-1,7%
-1,2%

0,8%
-2,1%

13,2%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 10) |

| Wazne dane makroekonomiczne

Dane Za
PKB (rdr) Il kw.
mmmm Prod. przemystowa (rdr)  Cze
L=

Prod. przemystowa (mdn Cze

!WA’
/N

Stopa procentowa BoE Lip
CPI (rdr) Cze

6,7% =
6,0%
0,6%
0,50% =
0,1% -

> >

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 8) |

Wydziat Ryzyka Rynkowego

marketrisk@kghm.com

Grzegorz Laskowski
Marek Krochta
Wojciech Demski



¢ KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy |25 lipca 2016

Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Po raz trzeci w 2016 roku mamy do czynienia ze stabilnym okresem
wzrostu cen miedzi. Pomimo utrzymujacego sie optymizmu, czesé
instytucji finansowych uwaza, ze okres wzrostéw dobiegt chwilowo konca,

a ceny beda poruszac sie w zasiegu pozioméw z 2016 roku. Giéwnym
czynnikiem wzrostu cen czerwonego metalu bylo lepsze niz tego
oczekiwano zachowanie sie chinskiej gospodarki. Poza pozytywnym
zaskoczeniem w Chinach, inne rynki wschodzace w dalszym ciggu
dochodza do siebie po spadkach cen miedzi w 2015 roku.

Istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Zgodnie z doniesieniami rynkowymi, BHP Billiton podpisat roczny kontrakt
na dostawy koncentratu do krajow azjatyckich z poziomem TCRC 102
USD/DMT (USD za tone wagi suchej) oraz 10,2 USD/Ib. Dostawy koncentratu
miedzi, ktére zostaty podpisane z Koreg Potudniowg oraz Japonig nastapity
po zakontraktowaniu dostaw czerwonego metalu do chifAskich hut na drugg
potowe 2016 roku, na nieco nizszych warunkach (100/10 USD). Poziomy
TCRC wyraznie odzwierciedlajg obecne kwotowania na rynku, ktére w
ostatnich tygodniach zostaty znacznie rozluznione (TCRC, czyli dyskonto w
stosunku do ceny LME, wzrosty). Premie przerobowe ustalane sg przez BHP
Billiton na rynku natychmiastowym (spot), kwartalnie, pétrocznie lub rocznie.
Elastyczniejsze podejscie do ustalania benchmarku TCRC niz raz do roku jest
Swiadoma zagrywka spétki w celu unikniecia zakt6cert na rynku miedzi tuz
przed corocznym, jesiennym ustalaniem benchmarku. Cena odniesienia na
premii przerobowej zostata ustalona na 97,34/9,735 USD na 2016 roku
pomiedzy Antofagastg a Jiangxi Copper pod koniec ubiegtego roku.
Rozluznienie warunkéw rynkowych (czyli wzrost premii TCRC) byt w
ostatnich czasach gtéwnie spowodowany pokazng podaza koncentratu
ptyngca z nowych projektéw goérniczych oraz ekspansji dotychczasowych
kopaln.

Zgodnie ze wstepnymi danymi International Copper Study Group’s (ICSG), na
rynku miedzi rafinowanej odnotowano deficyt na poziomie 110 tys. ton
miedzi w kwietniu, co oznacza wzrost deficytu o 86% w relacji do marca (59
tys. ton). Konsumpcja miedzi w kwietniu spadta o 0,5% i wyniosta 2,036 min
ton, przy spadku produkcji rzedu 3%, do 1,927 min ton. Skumulowany
deficyt od poczatku 2016 wyniést 119 tys. ton, w poréwnaniu do 13 tys. ton
nadwyzki zanotowanej w analogicznym okresie ubiegtego roku. Tegoroczny
deficyt jest gtdbwnie spowodowany zwiekszonym zapotrzebowaniem na
surowiec ptyngcym z Chin w postaci 30% wzrostu importu miedzi
rafinowanej, ktére przyczynito sie do wzrostu popytu (apparent demand) o
14% rok do roku (rdr). Po wytaczeniu Chin ze statystyki miedzynarodowej
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W konsekwencji audytu srodowiskowego,
wiecej operacji goérniczych moze zostac
wstrzymanych

Filipiny odpowiadajg za 23% Swiatowej
produkcji niklu w koncentracie.
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popyt w okresie styczeh-kwiecien spadt o 1%. W pierwszych czterech
miesigcach produkcja wzrosta o 4,5% w relacji rocznej i wyniosta 7,688 min
ton. W sktad tego przyrostu weszta produkcja pierwotna oraz produkcja
wtérna (ztomy) z tempem wzrostu odpowiednio 4% oraz 5,5%. Gtéwnym
kontrybutorem wzrostu podazy byly chifskie huty, ktére zwiekszyty
produkcje o 8% oraz USA, o 18%. Wzrost produkcji odnotowano réwniez w
Chile i Japonii (drugiego i trzeciego najwiekszego producenta miedzi na
Swiecie), w obu krajach o 5%. Z powodu cie¢, produkcja w Demokratycznej
Republice Kongo oraz w Zambii spadta.

Nikiel

Ceny niklu w ostatnim czasie rosty w odpowiedzi na obawy o trwatos¢
dostaw materiatu z Filipin. Strach przed potencjalnym wstrzymaniem
wysytek surowca wzrdst w ostatnich tygodniach giéwnie przez audyt,
ktéry ma miejsce w sektorze gérniczym na Filipinach. Kontrola wymogéw
srodowiskowych ze strony rzadu nie jest jednak jedynym problemem na
rynku niklu, a niesprzyjajgce warunki pogodowe dodatkowo przyczynity
sie do obnizenia wolumenu eksportu koncentratu z Filipin o 30%.

Czy zakiécenia produkgji z Filipin zmienig rynek niklu?

Gina Lopez, ktéra niedawno zostata Ministrem ds. Srodowiska i Zasobow
Naturalnych na Filipinach zarzadzita audyt w sektorze gérniczym. Po wstepnych
wynikach okazato sie, ze kilka kopalni nie spetnia wymogoéw srodowiskowych, w
zwigzku z czym ich operacje zostaty zawieszone. Ws$réd zawieszonych w
dziatalnosci kopalni znalazly sie: Zambales Diversified Metals Corporation,
Eramen Minerals Incorporated, LNL Archipelago Minerals Incorporated, oraz
BenguetCorp Nickel Mines Incorporated. Zgodnie z analiza banku
inwestycyjnego Macquarie, udziat zawieszonych dotychczas kopalni w
catkowitej produkcji z 2015 roku wynidst ok. 5%. Niemniej jednak, niepewnos¢
zwigzana z trwajagcym audytem oraz jego wynikami w najgorszym
rozpatrywanym scenariuszu moze doprowadzi¢ do zamkniecia kopalh na
znacznie wiekszg skale niz dotychczas, znacznie obnizajagc produkcje niklu.
Ponadto, istnieje ryzyko, ze projekty niklowe, ktére obecnie znajdujg sie w
stanie realizacji mogg réwniez nie otrzymac akceptacji rzagdu na dziatalnosc
réwniez w zwigzku z uchybieniami po stronie wymogoéw srodowiskowych.

W 2015 roku Filipiny wyprodukowaty 450 tys. ton niklu w koncentracie i
produktach posrednich, co stanowi ok. 23% ogodlnoswiatowej produkcji. Ok. 400
tys. ton niklu w koncentracie zostato wyeksportowanych do Japonii (do trzech
producentéw ferroniklu), Australii (spo6tki QNI, ktéra zostata zamknieta w 1
kwartale 2016) oraz do Chin (gtéwnym produktem dostarczanym do Panstwa
Srodka jest suréwka hutnicza - NPI). Dodatkowo, 52 tys. ton niklu oraz
siarczkéw niklu/kobaltu zostato wyprodukowane w filipinskich fabrykach -
Taganito oraz Coral Bay w celu dostarczenia ich do japonskiej rafinerii spotki
Sumitomo Metals Mining - Niihama.
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Wyniki audytu sg trudne do skwantyfikowania, jednakze juz w tym momencie
wiadomo, ze 2016 rok pod wzgledem dynamiki wzrostu produkcji bedzie
bardzo wymagajacy. Eksport niklu w pierwszej potowie roku spadt o 30%. W
ubiegtym roku Japonia, Australia oraz Chiny zaimportowaty z Filipin ok. 400 tys.
ton niklu w koncentracie, w tym roku szacowany wolumen eksportu wynosi ok.
310 tys, ton. W pierwsze potowie roku eksport do tych krajéw byt nizszych o ok.
70 tys. ton w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku.

Skumulowana ilos¢ wyeksportowanego niklu w 2015 i Oczekuje sie, ze Swiatowej zapasy (tys. t) oraz mierzone

2016 roku.
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Duze transakcje na rynku przejeé¢ w
sektorze wydobywczym moga by¢
wskaznikiem swiadczacym o przekonaniu
firm z sektora o nowym, pozytywnym
trendzie cenowym na rynku miedzi

Maszyny i sprzet gérniczy

Druga najwieksza na sSwiecie spétka z branzy sprzetu oraz maszyn
goérniczych, Komatsu Ltd., zgodzita sie na zakup firmy Joy Global Inc. za
kwote 2,89 mld dolaréw. Transakcja przejecia przed japonska firme moze
wspieraé poglad niektérych uczestnikéw rynku, ze w srednim i dtuzszym
terminie perspektywy sektora wydobywczego sa pozytywne.

Komatsu przejmuje amerykanska spétke Joy Global

Zgodnie z informacja podang do publicznej informacji przez firme Komatsu,
japonski producent maszyn oraz sprzetu goérniczego dokonat przejecia i w
przeliczeniu na jedna akcje spotki Joy Global zaptaci 28,30 USD. Transakcja
zostata sfinansowana gotéwka oraz kredytem, a sama oferta byto o 20% wyzsza
niz wartos¢ notowanych 20 lipca biezgcego roku akcji spétki. Jest to najwieksze
dotychczas przejecie japonskiej spotki, ktére jednoczesnie przygotowuje
Komatsu do rywalizowania na rynku z najwiekszym konkurentem - Caterpillar
Inc. Joy Global byta od diuzszego czasu rozpatrywana jako cel Komatsu, a
glébwna specjalizacjg amerykanskiej spotki byta produkcja Smieciarek oraz
koparek przeznaczonych do prac w kopalniach, np. dla firmy Rio Tinto. Wstepne
przymiarki do przejecia byty podjete w 2012 roku, jednakze akwizycja zostata
wstrzymana ze wzgledu na potencjalnie niskie efekty synergii. Transakcja ma
zosta¢ zakoriczona w potowie 2017 roku po uzyskaniu wszystkich decyzji
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Wedtug niektérych uczestnikéw rynku,
sektor wydobywczy czeka sSwietlana
przysztos¢ w srednim i dtugim terminie

Era tatwo dostepnych depozytow
miedziowych powoli dobiega konca

Firma gwarantuje standard

delivery” LPPM

~good
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zaréwno po stronie regulatora jak i akcjonariuszy. Jej wartos¢ bedzie opiewata
na 3,7 mld dolaréw, wtagczajgc w to zadtuzenie Joy Global.

Zgodnie z informacja tokijskiej firmy, zakup amerykanskiej spotki jest zgodny z
prowadzong dotychczas strategia umacniania pozycji w branzy produkgji
maszyn i sprzetu goérniczego w celu uzyskania trwatego wzrostu. Obecne
otoczenie biznesowe dla sektora wydobywczego jest bardzo wymagajgce
jednakze przedstawiciele Komatsu wierzg w pozytywng Sciezke rozwoju w
sektorze w kolejnych latach. Zgodnie z informacjg ze spétki, Komatsu planuje
zachowac¢ marke Joy Global oraz traktowac przejeta firme jako spotke corke.

Dodanie ekspertyzy oraz know-how Joy Global do portfela Komatsu jest
logicznym posunieciem z punktu widzenia przysztosci zaopatrywania gornictwa
glebinowego w sprzet oraz maszyny. Czasy bowiem gdzie depozyty surowcowe
znajdowaty sie na powierzchni ziemi dobiegajg kohca na rzecz goérnictwa
gtebinowego.

Metale szlachetne

W przeciagu ostatnich dwéch tygodni ztoto ulegto nieznacznej korekcie po
zanotowaniu nie widzianych od diuzszego czasu szczytéw. Na rynek
wplyw maja gtéwnie zmienne sygnaly plynace od poszczegéinych
przedstawicieli amerykanskiej Rezerwy Federalnej.

Portal Bullion Vault dodat do swojej oferty mozliwosé

fizycznego obrotu platyna
World Platinum (WPIC) oraz Bullion Vault ogtosity
porozumienie w zakresie uruchomienia nowej

Investment Council
platformy umozliwiajgcej
fizyczny handel platyng. Do tej pory portal Bullion Vault umozliwiat jedynie
handel
indywidualnym dostep do rynku platyny przy niskich kosztach, oferowanych

ztotem i srebrem. Nowa funkcjonalno$¢ umozliwi inwestorom
dotychczas inwestorom instytucjonalnym. Wspétpraca przy budowie platformy
jest najnowszg z serii strategicznych inicjatyw ogtoszonych przez WPIC w 2016 z
zamiarem wsparcia
wieloletniego kontraktu WPIC bedzie wspierat Bullion Vault w budowie,
marketingu i reklamie oraz utrzymaniu platformy handlu platyna, ktéra bedzie
dostepna w wielu wersjach jezykowych (w tym polskiej) oraz réznych walutach.
Przedmiot obrotu stanowity beda sztabki o standardzie ,good delivery”
akredytowanym przez London Platinum and Palladium Market (LPPM) i
przechowywane w Szwajcarii. Uruchomienie nowej platformy planowane jest na
czwarty kwartat biezacego roku.

rosngcego popytu na rynku fizycznym. W ramach

Bullion Vault to najwiekszy na $wiecie portal umozliwiajgcy handel oraz
przechowywanie ztota i srebra w postaci fizycznej. Portal jest uzywany przez 60
tys. prywatnych inwestoréw z catego Swiata. Obecnie firma posiada ponad 35
ton ztota oraz 600 ton srebra.
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Zmiany w zawartosci rudy sa gtéwna
przyczyna
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Nornickel wyprodukowat w ostatnio wiecej palladu kosztem
platyny

Produkcja palladu w firmie Nornickel (najwigekszym Swiatowym producencie
palladu, dotychczas znanym jako Norilsk Nickel) zwiekszyta sie w przeciggu
ostatniego roku o 7% i osiggneta na koniec drugiego kwartatu poziom 688 tys.
uncji. Produkcja platyny w pierwszej potowie roku spadta z kolei do poziomu
162 tys. uncji co daje okoto 5% mniej niz w tym samym okresie poprzedzajacego
roku. Wzrost produkcji palladu i spadek produkcji platyny w drugim kwartale,
zdaniem Nornickel wynikat z odmiennej zawartosci metali w przerabianej
rudzie. Ponadto spadek produkcji w pierwszej potowie roku wynikat z
rekonfiguracji produkcji w zaktadach przerébczych w oddziale polarnym oraz
zwiekszenia ilosci poziomu zapaséw w tranzycie. Prognozowany poziom
produkgcji firmy Nornickel w biezgcym roku wynosi w sumie 2,296-2,392 miliona
uncji for palladu oraz 542 - 586 tys. uncji platyny.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Staba produkcyjnosc i niska inflacja

Wzrost pozostaje staby w Swiecie , post Brexit”

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy stwierdzit w swoim opracowaniu na
temat prognoz makroekonomicznych (World Economic Outlook), ze na
Swiecie po tzw. ,Brexit” dane ekonomiczne oraz wydarzenia na rynkach
finansowych wskazujg na utrzymujaca sie trudnag sytuacje gospodarek
Swiatowych.

Perspektywy rozwoju zaréwno gospodarek dojrzatych jak i rynkéw
wschodzacych pozostajg zréznicowane. Poprawe sytuacji zaobserwowano w
duzych gospodarkach wschodzgcych, w szczegélnosci Rosji i Brazylii. Poprawa
skutkowata podniesieniem prognoz wzrostu w stosunku do poprzednich
raportéw MFW.

Wskazniki aktywnosci w sferze realnej gospodarki, w pierwszym kwartale 2016
r. byly lepsze w stosunku do prognoz dla gospodarek wschodzacych niz
gospodarek rozwinietych. Dodatkowo analizujgc gospodarki rozwiniete
zaobserwowano duzo lepsze wyniki strefy euro w poréwnaniu do wynikéw USA.
Wzrost produktywnosci w wiekszosci zaawansowanych gospodarek pozostawat
powolny, a inflacja utrzymywata sie ponizej poziomu celu ze wzgledu na efekt
spadkéw cen towardw jaki dokonat sie w poprzedzajgcych okresach. Wskazniki
aktywnosci sfery realnej byly z kolei bardziej pozytywne niz przewidywano w
Chinach (reakcja na stymulanty wprowadzane przez rzad) oraz w Brazylii i Rosji.
W przypadku tej pierwszej zaobserwowano tymczasowe oznaki stabilizacji, a w
przypadku tej drugiej poprawa wynikata z odbicia cen ropy.

Podczas gdy $wiatowa aktywno$¢ przemystowa oraz handlowa od dtuzszego
czasu pozostaje na stabym poziomie za sprawg zmian strukturalnych w Chinach
oraz stabych naktadéw inwestycyjnych eksporteréw towardw, ubiegte miesigce
pozwolity zaocbserwowac odbicie w naktadach na inwestycje w infrastrukture.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Odczyt * Poprzednio Konsensus 2
Chiny >
SO0 10-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) Cze 19% V 2,0% 1,8%
o0 10-lip Inflacja producencka (rdr) Cze -2,6% -2,8% -25% -
SO0 13-lip Bilans w handlu zagranicznym (mld USD) Cze 481 V 50,0 45,7
o0 13-lip Eksport (rdr) Cze -48% WV -4,1% -5,0%
SODO0 15-lip PKB (rdr) 1 kw. 67% = 6,7% 6,6%
SO0 15-lip PKB (sa, kdk)¥$ 11 kw. 1,8% 1.2% 1,6%
DALATATA) 15-lip Produkcja przemystowa (rdr) Cze 6,2% 6,0% 5,9%
SO0 15-lip Nakfady na srodki trwate (skumul., rdr) Cze 9,0% WV 9,6% 94% w
< 15-lip Sprzedaz detaliczna (rdr) Cze 10,6% 10,0% 9,9%
< 15-lip Nowe kredyty w juanie (mld CNY) Cze 1380 986 1000
Polska .
SO0 11-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Cze -08% = -0,8% -
SO0 12-lip Infl. bazowa po wyt. cen zywnosciienergii (rdr) Cze -0,2% -0,4% -0,3%
S0 14-lip Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)# Maj 127 'V 531 356 w
o0 14-lip Eksport (min EUR)# Maj 13351 V¥ 15148 14300
o0 14-lip Bilans na rachunku biezgcym (mIn EUR)* Maj 495 V¥ 563 410
<& 14-lip Podaz pienigdza M3 (rdr)# Cze 14% V 11,6% 11,5% @
o0 18-lip Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr) Cze 53% 4,1% 4,9%
< 18-lip Zatrudnienie (rdr) Cze 3,1% 2,8% 2,9%
DADATATA) 19-lip Sprzedana produkcja przemystowa (rdr) Cze 6,0% 3,5% 60% O
SO0 19-lip Sprzedaz detaliczna (rdr) Cze 4,6% 2,2% 3,7%
o0 19-lip Inflacja producencka (rdr)# Cze -07% WV -0,4% -1,0%
< 21-lip Wykonanie budzetu paristwa (skumul.) Cze 34,1% 24,6% -
USA L=
DATATATA) 15-lip Inflacja konsumencka CPI (mdm) Cze 02% = 0,2% 03% w
SO0 15-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) Cze 1,0% = 1,0% 1,1% @
S0 15-lip Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod 6w (mdm) Cze 0,7% 0,4% 0,4%
SO0 15-lip Produkcja przemystowa (mdm)# Cze 0,6% -0,3% 0,3%
> 15-lip Wykorzystanie mocy produkcyjnych Cze 75,4% 74,9% 75,1%
S0 15-lip Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne Lip 895 WV 93,5 93,5
o0 21-lip Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Lip -29 V 4,7 45 @
SO0 22-lip PMI w przemyéle - dane wstepne Lip 52,9 51,3 51,5
Strefa euro “
SO0 13-lip Produkcja przemystowa (sa, mdm)% Maj 12%  V 1,4% -0,8% w
SO0 13-lip Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Maj 05% WV 2,2% 13% w
SOOD 15-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Cze 01% = 0,1% 0,1% O
DATATATA) 15-lip Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne Cze 09% = 0,9% 09% O
> 15-lip Bilans w handlu zagranicznym (min EUR) Maj 246 V 27,5 250 w
(] 19-lip Ankieta oczekiwan ZEW Lip -147 VW 20,2 -
<& 20-lip Indeks pewnosci konsumentéw - szacunekt Lip -79 'V -72 -8,0
SO0 21-lip Gtéwna stopa procentowa (refinansowa) ECB Lip 0,00% = 0,00% 0,00% O
DATALALADA) 21-lip Stopa depozytowa ECB Lip -04% = -0,4% -04% O
DALATA) 22-lip PMI ogdIny (composite) - dane wstepne Lip 529 V¥ 53,1 52,5
SO0 22-lip PMI w przemysle - dane wstepne Lip 519 V¥ 52,8 520 w
SO0 22-lip PMI w ustugach - dane wstepne Lip 527 VW 52,8 52,3
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Waznos¢ Data Publikacja

Niemcy
SO0 12-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne
SO0 12-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
SO0 22-lip PMI ogdlny (composite) - dane wstepne
SO0 22-lip PMI w przemysle - dane wstepne
Francja
SO0 13-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne
SO0 13-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
DATATAS 22-lip PMI ogélny (composite) - dane wstepne
SO0 22-lip PMI w przemysle - dane wstepne
Witochy
DATATATAS 11-lip Produkcja przemystowa (wda, rdr)
SO0 13-lip Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne#
Wielka Brytania
SOOO0 14-lip Gtéwna stopa procentowa BoE
SO00 14-lip Wielko$¢ skupu aktywéw BoE (mld GBP)
SO0 19-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr)
SO0 20-lip Stopa bezrobocia (3-miesieczna)
SO0 22-lip PMI w przemysle (sa) - dane wstepne
SO0 22-lip PMI ogdlny (composite) - dane wstepne
Japonia
SO0 13-lip Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne
SO0 22-lip PMI w przemysle - dane wstepne
Chile
DATATATALA) 15-lip Gftéwna stopa procentowa BCCh
Kanada
DATATATALA) 13-lip Gtéwna stopa procentowa BoC
SOOSD 22-lip Inflacja konsumencka CPI (rdr)

(0] '({=

Cze
Cze
Lip
Lip

Cze
Cze
Lip
Lip

Maj

Cze

Lip
Lip
Cze
Maj
Lip
Lip

Maj
Lip

Lip

Lip
Cze

0,2%
0,3%
553
53,7

0,3%
0,2%
50,0
48,6

-0,6%
-0,2%

0,50%
375
0,5%
4,9%
49,1
47,7

-0,4%
49,0

3,50%

0,50%
1,5%

Biuletyn Rynkowy |25 lipca 2016

Odczyt '

4 <4 <

0,2%
0,3%
54,4
54,5

0,3%
0,2%
49,6
48,3

1,8%
-0,2%

0,50%
375
0,3%
5,0%
52,1
52,4

-0,1%
48,1

3,50%

0,50%
1,5%

Poprzednio Konsensus 2

02% O
03% O
53,6
53,4
A
03% O
02% O
49,2
48,0
i
1% -
-0,3%
S L
L] | NG
0,25%
375 O
0,4%
50% -
48,7
290 -
o

350% O
050% ©
1,4%

' Réznica miedzy odczytem a poprzednia dana: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzedniej.
?Réznica miedzy odczytem a konsensusem: “ = wyzszy od konsensusu; w = nizszy od konsensusu; ©= réwny konsensusowi.

mdm = zmiana miesieczna; rdr = zmiana roczna; kdk = zmiana kwartalna; skumul.
sezonowo; wda = wyréwnany iloscig dni roboczych; f = poprzednie dane po rewizji.

Zrédto: Bloomberg, KGHM

= od poczatku roku; sa

wyréwnany
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Kluczowe dane rynkowe

Biuletyn Rynkowy |25 lipca 2016

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

- (na dzien: 22-lip-16)

LME (USD/t)

Miedz
Molibden
Nikiel
Aluminium
Cyna
Cynk
Otow

LBMA (USD/troz)

Srebro
Ztoto
LPPM (USD/troz)

Platyna
Pallad 1
Waluty 3

EUR/USD
EUR/PLN
USD/PLN
USD/CAD
USD/CNY
USD/CLP
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

"K&iMa w okresie: 2 tyg. = dnghO(%ygodni; 1p3(5

dla USD/CNY). Zrédto: Bloomberg, KGHM

Cena

4 956,00
15 250,00
10 655,00

1 600,00
17 800,00

2 263,00

1845,50

19,70
1320,75

1.092,00
684,00

1,1014
4,3564
3,9504
1,3178
6,6795
650,09

0,721
-0,297
1,710
1,169
-0,111
1,865

43,49
44,42
132,45

12,02
84,64

2 175,03
10 147,46
3012,82
1792,97

4 4 <

<4 <

|

Zmiana ceny °

2 tyg. pocz. kw. pocz. roku
5,2% 2,7% 54% WV
0,0% WV -10,3% 27,1%
9,4% 13,2% 23,0% Vv
25% VO -2,1% 6,1% WV
0,4% 4,4% 21,9%
6,6% 7,6% 41,4%
1,7% 3,7% 2,4%
-0,1% 7,3% 42,5%
-2,5% = 0,0% 24,3%
0,9% 9,3% 25,2%
12,9% 16,1% 25,0%
-05% Vv -0,8% 1,2%
-1,7% VvV -1,6% 2,2%
-1.2% Vv -0,8% 1,3%
0,8% 1.3% V¥V -48%
-0,2% 0,5% 2,9%
21% V -1,7% V -85% WV
0,05 0,07 0,11
000 v -001 v -017 V¥
0,00 - 000 v -001 Ww
0,24 019 v -057 v
007 v -005 v -044 vV
0,10 008 v -013 Vv
-4,2% v -10,0% 174% v
-05% v -83% 243% Vv
-45% v -10,2% 23,1% Vv
-1,18 v 361 Vv -619 V¥
20 v -47% 7.7% Vv
2,1% 3,6% 6,4%
5,4% 48% Vv -55% W
0,8% 28% VvV -149% WV
51% 24% Vv -36% WV
%%/0 kw. =1%a%poczatk2t]’ %?/

1 rok

-7,2%
18,7%
-5,2%
-0,3%
19,4%
13,0%

5,3%

32,4%
20,4%

10,6%
8,4%

0,1%
5,5%
5,2%
1,1%
7,6%
-0,6%

0,43
-0,28
-0,01
-0,59
-0,54
-0,33

-9,9%
-18,6%
-20,0%

-0,62
-10,3%
3,5%
-11,9%
-26,9%
-18,5%

Od poczatku roku 2

Srednia

4717,57
13 576,60
8 836,67
1 554,76
16 408,94
1 841,57
1743,83

16,29
1234,82

973,17
555,89

1,1150
4,3726
3,9218
1,3271
6,5543
686,08

0,639
-0,231
1,686
1,229
0,024
1,874

40,26
40,91
125,00

17,52
81,41
2 028,31
9817,76
2 925,60
1825,25

Min.

4310,50
11 750,00
7 710,00
1453,00
13 235,00
1453,50
1 597,00

13,58
1 077,00

814,00
470,00

1,0742
4,2355
3,7193
1,2544
6,4536
650,09

0,612
-0,297
1,670
0,928
-0,183
1,735

26,21
26,39
86,44

11,77
72,88
1 829,08
8752,87
2 655,66
1674,57

Maks.

5103,00
17 000,00
10 665,00

1 682,00
18 200,00

2 263,00

1901,00

20,47
1 366,25

1 092,00
684,00

1,1569
4,4987
4,1475
1,4589
6,7045
730,31

0,721
-0,132
1,720
1,709
0,309
2,118

51,23
51,33
156,18

28,14
89,94

2 175,03
10435,73
3361,84
1 999,93
7,00

o 0,
art!}u;ﬁb'gc/"z. roku = %%%oczatkézr%%u; 1 rok'=
jednoroczna. ' uzyto dziennych cen na zamkniecie. * ostatnia kwotowana cena.  fixingi bankéw centralnych (Bank of China HK
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)

1000
900
800
700
600
500
400
300
200
100

0
2010

m SHFE
COMEX
m LME

2011

2012

(175,0)
(58,4)
(222,7)

2013

2014

2015 2016

Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

450 Zrealizowane warranty (84,5)
e EUroOpa (12,3)
400 e Ameryka (46,7)
350 — AZja (163,7)
300
250
200
150
100
50
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM

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

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

Price (USD/t) esesee Sr.roczna(USD/t) 40 - - 90
8 000 Price (PLN/t) ceeees Srroczna(PLN/ [ 24000 Srebro (LBMA) Cenaztota do ceny srebra
85
7 500 35
22 000 %0
7 000 30
20 000
6 500 75
6 000 18 000 25 70
5 500 65
16 000 20
5 000 60
14 000 15
4500 55
4 000 — — — — 12 000 10 50
sty-15 maj-15 wrz-15 sty-16 maj-16
Zrodto: Bloomberg, KGHM | Zrédto: Bloomberg, KGHM
USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S) | PLN - kurs wzgledem USD (p. 0$) i EUR (l. 0S) wg NBP
1,50 EUR/USD Indeks dolara (DXY, odwr. skala) r 65 4,20 4 —— USD/PLN EUR/PLN 5,20
1,45 -
- 70 4,00 5,00
1,40
7
1,35 2 3,80 4,80
80
1.30 3,60 4,60
1,25 85
3,40 4,40
1,20 90
1,15
95 3,20 4,20
1,10
3,00 4,00
1,05 100
1,00 +¥—/——1T—7—"T—"T-"r—"T"—"T"—"T"—"T—T—T—"T—"—"—"—7 105 280 +———T—T—T—"—T— ——T—T——T— 3,80
2012 2013 2014 2015 2016 2012 2013 2014 2015 2016

rodto: Bloomberg, KGHM

Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 11 - 24 lipca.

= Barclays Capital, = BofA Merrill Lynch, = Citi Research, = CRU Group, = Deustche Bank Markets Research,
= GavekalDragonomics, = Goldman Sachs, = JPMorgan, = Macquarie Capital Research, = Mitsui Bussan Commodities,
= Morgan Stanley Research, = SMM Information & Technology, = SNL Metals & Mining.

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 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 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 mogg 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 materiatu wymaga wczesniejszej pisemnej zgody KGHM. Aby ja
uzyskac - 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 Zarzgdzania Ryzykiem Rynkowym i Kredytowym
Wydziat Ryzyka Rynkowego

ul. M. Sktodowskiej-Curie 48

59-301 Lubin, Polska
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