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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 7 380 — 7 796 USD/t. Minimalng
cene trzymiesieczng zanotowano w  poniedziatek, natomiast
maksymalna w czwartek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano we wtorek (7 436 USD/t), natomiast najwyzsza w czwartek
(7 594 USD/t).

W ubieglym tygodniu cena miedzi, podobnie jak wiekszosci pozostalych
metali bazowych, osiggneta wielomiesieczne maksimum notowan.
Ponownie przyczyn upatrywa¢ mozna w aktywnosci funduszy
indeksowych. Panujaca w wielu regionach swiata ostra zima przyczynia
sie do wzrostu notowan ropy, ktéra jest jednym z glownych sktadnikow
indeksow towarowych. Ceny byly réwniez wspierane przez dalszy wzrost
wskaznikéw PMI oraz CLI wskazujacych na coraz bardziej zblizajace sie
ozywienie najwiekszych gospodarek swiatowych. W drugiej czesci
tygodnia inwestorzy przystapili do realizacji zyskow i pigtkowe
notowania miedzi byly tylko nieznacznie wyzsze od tych z poprzedniego
tygodnia. Dobrym pretekstem do tego okazaly sie informacje
o zaciesnianiu polityki monetarnej przez rzad chinski. PBoC (chinski
bank centralny) oglosit podwyzke stép procentowych oraz zapowiedziat
obnizenie tempa wzrostu akcji kredytowej w tym roku. Réwniez zmiana
struktury indekséw towarowych majaca miejsce w obecnym tygodniu
wprowadza niepok6j wsrod inwestoréow. Utrzymujaca sie dodatnia
réznica cen miedzi pomiedzy gieldami w Szanghaju i Londynie
zapowiada zazwyczaj wzrost chinskiego importu metalu w kolejnych
okresach

Poziom zapas6éw miedzi w magazynach LME wzrést o 8 300 ton i na
koniec tygodnia wyniést 510 625 ton. Najwiekszy wzrost wystapil w Azji
(4 225 ton). W Europie zapasy metalu wzrosly o 2 650 ton, a w USA
0 1425 ton. Dwukrotnie wzrosta réwniez liczba zrealizowanych
warrantéow do 7725.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegdlnych regionach  $wiata
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosty o 3 499 ton i wyniosty 98 814
ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapasow zwiekszyl sie
0 379 ton i na koniec tygodnia wyniést 90 167 ton. Lacznie na trzech
gieldach zapasy na koniec tygodnia byly wyzsze o 11 990 ton, osiagajac

poziom 699 606 ton.
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Koniec strajku
w kopalni
Chuquicamata

Australia zatwierdza
przejecie Indophil
Resources przez
chinski Zijin Mining

Ogromne inwestycje
w obszarze transportu
kolejowego w Chinach

Historycznie wysoki
poziom otwartych
pozycji na gietdzie
Comex

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Przedstawiciele zwiazkéw zawodowych oraz dyrekcja kopalni
Chuquicamata ustalily ostatecznie wspodlne stanowisko co do wzrostu
ptac w nowym kontrakcie pracowniczym. Pracownicy powrdcili do pracy
w Srode po dwoch dniach strajku. Poprzedni kontrakt pracowniczy
w chilijskiej kopalni wygast 31 grudnia 2009 roku. Nowy obejmuje okres
najblizszych 38 miesiecy poczawszy od 1 stycznia 2010 roku.
Chuquicamata nalezy do koncernu Codelco bedacego najwiekszym
producentem miedzi goérniczej i rafinowanej na $wiecie. Produkcja
gornicza w zakladzie wyniosta w 2009 r. 510 tys. ton miedzi.

Australia wydala zgode na przejecie Indophil Resources przez chinska
spotke Zijin Mining. Transakcja dotyczy zlozonej oferty przez
najwiekszego producent zlota w Chinach, Zijin Mining, na zakup 100%
akcji Indophil Resources za 497 miln USD. W ten spos6éb Chiny
uzyskatyby udziat wielkosci 37,5% w kopalni miedzi
i zlota Tampakan na Filipinach. Zijin Mining zaoferowal w listopadzie
2009 r. zakup akcji Indophil po 1,28 USD za akcje, co dato premie
w wysokosci 18% od ceny zamkniecia akcji Indophil na australijskiej
gieldzie 26 listopada. Zarzad Indophil Resources zarekomendowat
akcjonariuszom spotki przyjecie oferty Zijin Mining. Xstrata
Queensland, spétka zalezna Xstraty i zarazem najwickszy akcjonariusz
Indophil, wyrazita  zgode na sprzedaz 19,9% udziatow
w Indophil dla Zijin Mining. Gléwnym atutem Indophil jest udziat
wielkosci 34% w kopalni miedzi i ztota Tampakan w potudniowej czesci
Filipin. Szacunki wielkoSci zl6z Tampakan z 20 pazdziernika br.
wskazuja na rezerwy 13,5 miliona ton miedzi i 15,8 miliona ton ztota.
Projekt powinien zakonczy¢ etap studium wykonalnosci w 2010 r.
i rozpocza¢ produkcje w 2016 roku. Indophil posiada prawo do nabycia
dodatkowo 3,27% udzialéw w projekcie Tampakan, co lacznie daloby
spotce 37,5% akcji, pozostate 62,5% posiada Xstrata Queensland. Zijin
jest najwiekszym producentem zlota i trzecim co do wielkosci
producentem miedzi w Chinach, spétka jest notowana na gieldach
w Hongkongu i Szanghaju. Przejecie Indophil bedzie wymagato jeszcze
zgody odpowiednich organéw antymonopolowych w Chinach.

Chiny zainwestuja w 2010 roku 824 mld yuanéw (121 mld USD)
w rozwoj transportu kolejowego w tym kraju. Laczne naklady w 2009 r.
wyniosty 600 mld yuanéw i byly o blisko 80% wieksze niz w roku
poprzednim. Na koniec 2009 r. sie¢ kolejowa stanowila w Panstwie
Srodka 86 tys. km, zas do kofica 2012 roku ma wyniesé¢ 110 tys. km.
Rozbudowa infrastruktury, takze Kkolejowej, jest czescia ambitnego
planu stymulujacego gospodarke wycenianego na 600 mld USD.

Dtuga pozycja netto w kontraktach terminowych na rynku miedzi na
gieldzie Comex na 5 stycznia 2009 roku zwiekszyla sie po stronie
funduszy inwestycyjnych przy jednoczesnej niewielkiej redukcji przez
spekulantéw. W przypadku funduszy inwestycyjnych dluga pozycja
netto wyniosta 17 072 kontrakty, co oznacza wzrost o 6,6% tydzien do
tygodnia. Dluga pozycja netto po stronie spekulantéw uksztattowata sie
na poziomie 56 623 kontrakty, tj. zmalata w stosunku do poprzedniego
tygodnia o 1,5%. W przypadku producentéw i przetwoércow pozycja netto
pozostaje krotka i wyniosta na 5 stycznia 75 055 kontraktéw, co
oznacza wzrost krotkiej pozycji o 1 176 kontraktéw, tj. o 1,6%. Liczba
otwartych pozycji ogélem zwiekszyla sie o 3 980 kontraktow (2,6%)
tydzien do tygodnia do historycznie najwyzszego poziomu 158 539
kontraktow.
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 446,00 1,36%| 7 465,50 1,20%
Sn 17 415,00 4,13% 17 475,00 4,05%
Pb 2 524,00 5,39% 2 543,00 5,26%
Zn 2 529,00 -1,60% 2 551,00 -1,73%
Al 2 261,50 2,42% 2 292,50 2,25%
Ni 18 125,00 -1,92% 18 135,00 -2,26%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali — dla Cu godz. 12.35 GMT (poziom z dnia

08.01.2010).

2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali (oferta sprzedazy —

tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t Wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej! | wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 796,00 7 380,00 7 796,00 7 380,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciqgtych (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciqgtych (Low Offer).
4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w rokus3 settlement
Cu 7 505,50 7 594,00 7 436,00
Sn 17 490,00 17 680,00 17 405,00
Pb 2 517,70 2 591,00 2 440,00
Zn 2 576,60 2 634,50 2 526,50
Al 2 268,80 2 307,00 2 225,50
Ni 18 660,00 18 955,00 18 125,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktu.alny tygod‘niowa stan zapaséw na zmiana od
poziom zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 510 625 8 300 502 325 8 300
Sn 26 910 145 26 765 145
Pb 149 375 2 875 146 500 2 875
Zn 490 750 2 700 488 050 2 700
Al 4 613 400 -15 500 4 628 900 -15 500
Ni 158 982 972 158 010 972
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala si¢ w przedziale 16,81 — 18,48
USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano
w poniedzialek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynaskim Rynku Kruszcéw najnizsza
i najwyzsza odnotowano w tych samych dniach, odpowiednio 17,17
USD/troz oraz 18,12 USD /troz.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU
KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag |AMFIX 18,12 6,65%
Au AM FIX 1121,75 1,61%
PM FIX 1 126,75 3,61%
Pt AM FIX 1 547,00 5,53%
PM FIX 1 569,00 7,39%
Pd AM FIX 424,00 5,47%
PM FIX 431,00 9,67%

1 Fixing dla srebra ustalany jest raz dziennie (godz. 12.00 GMT), natomiast dla zlota, platyny
i palladu - dwa razy dziennie (godz. 10.30 oraz 15.00 GMT, poziomy z dnia 08.01.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/ troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 18,4800 16,8100 18,4800 16,8100

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcow.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 17,7680 18,1200 17,1700
Au AM FIX 1123,15 1130,75 1113,00
PM FIX 1126,35 1130,25 1121,50
Pt AM FIX 1531,60 1548,00 1496,00
PM FIX 1538,20 1569,00 1500,00
Pd AM FIX 423,20 425,00 420,00
PM FIX 424,20 431,00 421,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubiegtym
tygodniu kurs
USD/PLN wahat sie
w przedziale
2,7985 - 2,8898

EUR/PLN

W zesztym
tygodniu kurs
EUR/PLN oscylowat
w przedziale
4,0615 - 4,1639

Dane
makroekonomiczne
w strefie euro

EUR/USD

W poprzednim
tygodniu
notowania
EUR/USD
oscylowaty

w przedziale

1, 4255 -1, 4483

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W  ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
w przedziale 2,7985 - 2,8898. Maksymalna wartos¢ kursu zanotowano
w czwartek, zas minimalng we wtorek.

Pierwszy tydzien nowego roku przyniost nieznaczne umocnienie polskiej
zlotowki. Inwestorzy z optymizmem wkroczyli w poniedzialek na gietdy krajow
rozwijajacych sie, w tym na warszawska GPW. Srodkowa czesé¢ tygodnia
uptyneta pod znakiem niepewnosci na rynkach, spowodowanej oczekiwaniem
na piatkowe dane z amerykanskiego rynku pracy. Dane z USA nie zaskoczyly
jednak analitykow i w piatek kurs USD/PLN ponownie sie obnizyt.

Prezes NBP Stawomir Skrzypek oswiadczyl, ze mozna oczekiwa¢ zysku Banku
Centralnego w 2009 roku na poziomie ponizej 4,4 mld. zl. Jest to kwota
nizsza niz oczekiwal Jacek Rostowski, ale stanowi wazne ogniwo w planie
uzyskania jak najmniejszego deficytu budzetu w 2010. Nalezy jednak
zauwazy¢, ze Rada Polityki Pienieznej musi najpierw podja¢ decyzje
o uwzglednieniu tego zysku w tegorocznym budzecie. Analitycy szacuja
jednak, ze w odréznieniu do ubieglego roku, 95% zysku zostanie przekazane
do budzetu. Innym elementem wspierajacym ocene wiarygodnosci wykonania
tegorocznego budzetu, byla wypowiedz Jacka Rostowskiego, ktory stwierdzil,
ze deficyt za 2009 rok bedzie nizszy od oczekiwan i wyniesie okolo 24 — 25
mld zt.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

OMinisterstwo Finansoéw opublikowalo prognoze inflacji w grudniu na
poziomie 3,6%, co jest obecnie najnizsza prognoza na rynku, konsensus
rynkowy wyniost 3,6%.

OWskaznik optymizmu producentéw PMI wyniést w grudniu 52,40 pkt i nie
zmienit sie w stosunku do dnia poprzedniego.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 4,0615 - 4,1283. Maksymalng wartos¢ kursu zanotowano
w czwartek, a minimalna w piatek.

Kurs EUR/PLN poruszat sie w ubieglym tygodniu w podobnym rytmie jak
kurs USD/PLN. Poniedzialek i piatek przyniosly umocnienie zlotowki
wzgledem euro, zas w dni pomiedzy nimi miato miejsce przyniosly minimalne
ostabianie polskiej waluty.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki
strefy euro ogloszone w zeszlym tygodniu:
OSprzedaz detaliczna w strefie euro w listopadzie spadia w stosunku do
tego samego okresu rok wczesniej o 4,0%,
[JEurostat oglosil zrewidowany PKB w III kwartale — wyniost on -4,0 % r/r.
Odczyt nie zaskoczyt analitykéw, ktorzy spodziewali sie spadku PKB
0 4,1%.

W minionym tygodniu kurs EUR/USD oscylowal w przedziale 1,4255 -
1,4483. Maksymalnag wartosé kursu zanotowano we wtorek,
a minimalna w poniedziatek.
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Dane

makroekonomiczne

w USA

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Poczatek nowego roku przynioést stabilizacje kursu EUR/USD, poruszat sie on
w przedziale 1,425 - 1,445. Inwestorzy nie doswiadczyli w tym tygodniu
zaskakujacych danych na rynku finansowym, a wszystkie wczesniejsze
informacje zastaly juz uwzglednione w poziomie.

W ubieglym tygodniu OECD opublikowal wskazniki wyprzedzajace
koniunktury dla miesigca listopada. Ponizszy wykres wskazuje na mozliwe
dynamiczne odbicie gospodarek strefy euro i USA.

Wskaznik wyprzedzajacy koniunktury CLI OECD
4 stycze n 2006 - listopad 2009 )

FEFPRLLIII TIPSR RSP RP
ES) FSHNEw & PR & S ARG &8 FHNE

\ =P OLSKA —USA STREFA EURO =—=CHINY y

Wskaznik wyprzedzajacy dla Polski pokazuje, ze odbicie w naszym kraju
moze by¢ mniej dynamiczne i nieco opdznione w stosunku do krajow
rozwinietych. Interesujaco prezentuje sie wskaznik CLI dla Chin, ktérego
wzrost zaczyna wyhamowywac.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:
0Zamoéwienia w przemysle wzrosty w listopadzie o 1,1% m/m, podczas gdy
analitycy oczekiwali wzrostu o 0,5% m/m,
OW sektorze pozarolniczym w USA liczba bezrobotnych wzrosta w grudniu
o 85 tys. - znacznie wyzej, niz oczekiwali analitycy (0,0%),
OStopa bezrobocia w grudniu w USA wyniosta 10%, tym samym ulegla
minimalnemu zmniejszeniu w stosunku do poprzedniego miesiaca,
OWskaznik optymizmu producentéw w grudniu wyniést 50,1 pkt., nizej od
szacunkow rynkowych.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,8683 0,63%
EUR/PLN 4,1084 0,00%
EUR/USD 1,4273 -0,92%
KURSY WALUT
waluta wahania tygodniowe wahania roczne4
MAX?2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 2,8898 2,8030 2,8898 2,8030
EUR/PLN 4,1283 4,0615 4,1283 4,0615
EUR/USD 1,4483 1,4255 1,4483 1,4255
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

KURSY WALUT
waluta §rednia roku fix5 najwyzszy w roku fix5 najnizszy w roku fix5
USD/PLN 2,8507 2,8683 2,8264
EUR/PLN 4,0972 4,1109 4,0794
EUR/USD 1,4352 1,4442 1,4273

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego czwartku

2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego.

5 USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow
z okresu 04 - 08 stycznia 2010:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining
“Commodities Daily” Standard Bank

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank

“Daily Copper Wrap” Mitsui

“Base and Precious Metals Daily” JPMorgan

~Tygodnik Ekonomiczny” BZ WBK

»Daily Letter” BRE Bank

»Biuletyn Dzienny” Bank PEKAO S.A.

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami,
z raportow instytucji finansowych oraz ze stron internetowych www.lme.co.uk, www.lbma.org.uk,
www.economy.com/dismal, www.thebulliondesk.com, www.lbma.org.uk/stats,
www.crumonitors.com, www.metalbulletin.com, www.nbpportal.pl

Oficjalne notowania metali sa dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com/dataprices products.asp (bezptatne logowanie)
- srebro i zloto www.lbma.org.uk/stats/silvfixg
- platyna i pallad www.lppm.org.uk/statistics cover.html

Niniejszy dokument odzwierciedla poglady pracownikéw Departamentu
Zabezpieczen KGHM Polska Miedz S.A. na temat gospodarki, a takze rynkow
towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej
publikacji pochodza i bazuja na zrédlach, w ktérych wiarygodnos¢ wierzymy,
nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne albo
skrocone. Wszystkie opinie i prognozy wyrazone w opracowaniu sa wyrazem
naszej oceny w dniu ich publikacji i moga ulec zmianie, o czym KGHM Polska
Miedz S.A. moze nie poinformowaé¢. Dokument ten jest udostepniany
wylacznie 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.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 7478 158
Maciej Konski m.konski@kghm.pl tel. (076) 7478 837
Lukasz Bielak l.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIAEEK, 11.01.2010



