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RYNEK MIEDZI

W wubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala sie w przedziale 9 281,0 - 9 781,0 USD/t. Maksymalna cene trzymiesieczna
zanotowano w Srode 19 stycznia, natomiast minimalna w czwartek 20 stycznia. Najwyzsza
oficjalna cene cash settlement zanotowano 19 stycznia i wyniosla ona 9 788 USD/t, a

najnizsza 10 stycznia -

9 384 USD/t tych samych dniach. W tym okresie liczba

zrealizowanych warrantow zwiekszyla sie¢ do poziomu 31 975 ton.

Kolejny rekord ceny miedzi

Ceny akcji i towaréw na poczatku
stycznia nabieraly oddechu po grudniowym
rajdzie, jednak w dalszej czeSci miesiaca na
parkiet z zapalem powrdcili kupujacy.
Wzrostom pomogly poczatkowo deklaracje
Japonii o mozliwym  kupnie obligacji
emitowanych przez Europejski Fundusz
Stabilnosci Finansowej. Pozytywny wplyw
indeksy gieldowe mialy dodatkowo informacje
o udanych aukcjach obligacji portugalskich,
hiszpanskich i wloskich. Na posiedzeniu EBC,
Jean Claude - Trichet oswiadczyl, ze w
krotkim okresie istnieje mozliwo§é pojawienia
sie presji inflacyjnej — ta informacja ozywilta
oczekiwania na podwyzki stop w strefie euro.

Cena miedzi w ubieglych dwoéch tygodniach
oscylowala woko6t rekordu i w ostatnia $rode
trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych na LME osiagnela nowy szczyt 9 781
USD/t. Jednak w czwartek i piatek cena
czerwonego metalu spadla dynamicznie,
ponizej poziomu 9 500 USD/t. Do spadku cen
w najwiekszym stopniu przyczynita sie korekta
na agzjatyckich rynkach akcji, ktora byla
spowodowana obawami o popyt na metale
z Panstwa Srodka przy prowadzonym
zaostrzaniu polityki pienieznej w Chinach (po
zaskakujacym przyspieszeniu wzrostu PKB
Chin w IV kw.)

Zapasy na gietdzie LME

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME
zwiekszyl sie w ostatnich dwéch tygodniach
o 1 775 ton i na koniec ubieglego tygodnia
wyniost 381 300 ton. Liczba zrealizowanych
warrantow zwiekszyla sie w tym okresie
0 4 375 ton do poziomu 381 300 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegdlnych regionach

Swiata

Wzrost zapasow w Szanghaju i spadek na gietdzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju spadly
w skali dwéch tygodni o 1 802 tony i wyniosty
130 364 ton. W przypadku gieldy Comex stan
oficjalnych zapaséw wzrést o 1 143 tony
i wynioést 59 907 ton. Lacznie na trzech
gieldach zapasy na koniec tygodnia byly
o 1 116 ton wyzsze niz w pigtek dwa tygodnie
temu. Poziom zapaséw na trzech gieldach
wyniést 571 571, co odpowiada blisko 1,5
tygodnia swiatowej konsumpcji miedzi.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczeg6inych
ton regionach swiata
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WBMS: Rynek miedzi ponownie w deficycie

Rynek miedzi w okresie od stycznia do
listopada 2010 roku zanotowal niewielki
deficyt w wysokosci 97 tys. ton. Dla
poréwnania, w podobnym okresie w roku
2009, wyprodukowanej miedzi rafinowanej
bylo o 276 tys. wiecej niz wyniosly potrzeby
Swiatowego popytu, a sam grudzien przyniost
zwiekszenie tej nadwyzki do 410 tys. ton. W
listopadzie zapasy czerwonego metalu spadly
nieznacznie, ale jednoczesnie byly az o 177 tys.
nizsze niz w grudniu 2009.

Swiatowa produkcja gérnicza wzrosta w
badanym okresie o 1,2% w poréwnaniu do
podobnego okresu rok wczesniej i wyniosta
14,59 min ton. W tym samym czasie wzrost
produkcji rafinowanej byl znacznie wyzszy
i wyniost 3,88% r/r osiagajac poziom 17,66
mln ton miedzi rafinowanej. Szczegélnie
widoczny w badanym okresie byt wzrost
produkcji rafinowanej w Chinach (o 466 tys.
tonr/r).

Konsumpcja miedzi w pierwszych
jedenastu miesigcach 2010 roku uksztaltowala
sie na poziomie 17,76 mln ton. Najwiekszy
wzrost konsumpcji zanotowany zostal w
Chinach, 0 314 tys. ton. Widoczna byla takze
poprawa popyty w Unii Europejskiej -
konsumpcja miedzi wzrosta tam o ponad 10%
r/r.
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Inmet Mining i Lunding Mining tacza swoje sily

Inmet Mining Corporation i Lundin Mining

Corporation oglosity gotowos¢ do
przeprowadzenia fuzji obydwu podmiotow.
Nowo powstala spotka ma nosi¢c nazwe

Symterra Corporation i bedzie jednym z
wiekszych producentow miedzi na Swiecie.
Wartos¢ transakcji szacowana jest na okoto
9 mld dolaréw kanadyjskich. Wedlug obydwu
spotek fuzja niesie za soba duzo korzysci dla

obu zainteresowanych stron. Polaczony
podmiot bedzie zarzadzal piecioma,
niskokosztowymi kopalniami w Europie,
o dlugim horyzoncie eksploatacji. Ponadto

rozw0j dwoch posiadanych przez spotke

projektow inwestycyjnych pozwoli osiagnac
produkcje goérnicza miedzi na pozioie S00 tys.
ton. Obydwie spétki opréocz miedzi produkuja
takze inne metale: cynk i nikiel, ktére beda
stanowic dobrag dywersyfikacje dla
podstawowego produktu Symterra Corporation
- miedzi. Dodatkowa korzyscig dla
akcjonariuszy nowo powstalej Spétki bedzie
mozliwo§é wybrania nowego zarzadu z
dotychczasowych menadzeréw w obu spétkach,
majacych bardzo duze doswiadczenie w
pozyskiwaniu, rozwoju i eksploatacji projektow
gorniczych.

W 2010 w Chinach sprzedano 18 mln samochodow

W 2010 roku sprzedaz samochodéw w Chinach
wzrosta az o 32% r/r., co w duzej mierze
spowodowane bylo stymulatorami gospodarki
wprowadzonymi w Panstwie Srodka. Juz drugi
raz z rzadu Chiny byly najwiekszym rynkiem
zbytu samochodéw osobowych, ciezarowych i
autobuséw. Duzy wzrost popytu zostal
zaobserwowany zwlaszcza w  przypadku
samochodéw luksusowych. W tym czasie w
USA sprzedaz samochodoéw wzrosta o 11% r/r
do poziomu 11,6 mln sztuk. Wedlug
analitykow tempo wzrostu w Chinach spadnie
w roku 2011, gdyz wiele pakietow
stymulacyjnych i ulg podatkowych zostato juz
ograniczonych. Mialy one na celu poméc

gospodarce Swiatowej w czasie, gdy zalamal sie
popyt na nowe samochody w gospodarkach
zachodnich. Analitycy spodziewaja sie, ze w

kolejnych czterech latach sprzedaz
samochodéw w Chinach moze spada¢ o blisko
10% rocznie. Panstwo Srodka wedlug

szacunku ekonomistow znalazlo sie niedawno
na drugim miejscu wsréod najwiekszych
gospodarek swiatowych, wyprzedzajac Japonie.
Na pierwszym miejscu znajduje sie USA, ale
przy utrzymaniu podobnej dynamiki wzrostu
jak w ostatnich 5 latach ( srednio 11,4 %r/1),
Chiny beda potrzebowac¢ kilkunastu lat, aby
zostac liderem Swiatowej gospodarki.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

(10-14.01.2011)

soComagfidaia  gumivows conagmiess  iednions
Cu 9 591,00 2,04% 9 572,00 1,94%
Sn 26 755,00 1,54% 26 625,00 1,24%
Pb 2 652,00 -0,30% 2 635,00 0,00%
Zn 2 431,00 1,29% 2 440,00 1,39%
Al 2 453,00 -1,58% 2 467,50 -1,36%
Ni 25 465,00 4,60% 25 455,00 4,54%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali — dla Cu godz.

12.35 GMT (poziom z dnia 24.12.2010).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

Metali (oferta sprzedazy — tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(10-14.01.2011)

wahania roczne* ceny 3-

USD/t

Wahania tygodniowe ceny 3-
miesiecznej!

miesiecznej

MAX? MIN3

MAX

MIN

Cu

9 715,75 9 300,00

9 754,00

9 300,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Ngjwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciqgtych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciqgtych (Low Offer).
4 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(10-14.01.2011)

najwyzsza w roku? najnizsza w rokus3

Srednia roku!

USD/t settlement settlement settlement
Cu 9 545,67 9 754,00 9 384,00
Sn 26 616,11 27 200,00 26 095,00
Pb 2 645,56 2 703,00 2 569,00
Zn 2 423,11 2 471,00 2 367,50
Al 2 472,44 2 492,50 2 445,50
Ni 24 882,78 25 725,00 24 050,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIEEDY METALI
(10-14.01.2011)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapasow na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 376 225 -3 300 502 325 -126 100
Sn 17 250 545 26 765 -9 515

Pb 210975 1275 146 500 64 475
Zn 709 725 8750 488 050 221 675
Al 4 435 000 162 600 4 628 900 -193 900
Ni 136 302 -594 158 010 -21 708
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NOTOWANIA Z TYGODNIA 17-21.01.2011

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(17-21.01.2011)

soi cmagficine  vmmivess e gmess  idions
Cu 9 485,00 -1,11% 9 455,00 -1,22%
Sn 27 695,00 3,51% 27 575,00 3,57%
Pb 2 550,00 -3,85% 2 471,00 -6,22%
Zn 2 340,00 -3,74% 2 354,00 -3,52%
Al 2 390,00 -2,57% 2 414,00 -2,17%
Ni 25 900,00 1,71% 25 900,00 1,75%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali — dla Cu godz.

12.35 GMT (poziom z dnia 31.12.2010).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

Metali (oferta sprzedazy — tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(17-21.01.2011)

Wahania tygodniowe ceny 3- wahania roczne* ceny 3-
USD/t miesiecznej! miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 9 781,00 9 281,00 9 781,00 9 281,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Ngjwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciqgtych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciggtych (Low Offer).
4 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(17-21.01.2011)

USD/t Srednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
settlement settlement settlement

Cu 9 578,50 9 788,00 9 384,00

Sn 26 835,00 27 695,00 26 095,00

Pb 2 639,50 2 720,00 2 530,00

Zn 2 414,21 2 471,00 2 334,00

Al 2 453,14 2 492,50 2 373,50

Ni 25 288,93 26 360,00 24 050,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(17-21.01.2011)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapasow na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 381 300 5 075 502 325 -121 025
Sn 17 295 45 26 765 -9 470

Pb 264 175 53 200 146 500 117 675
Zn 711 550 1 825 488 050 223 500
Al 4 550 325 115325 4 628 900 -78 575
Ni 135 696 -606 158 010 -22 314

BIULETYN TYGODNIOWY Poniedziatek, 24 stycznia




KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w wubieglych dwoéch tygodniach utrzymywaly sie
w przedziale 27,10 - 29,80 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach ciaglych zanotowano
w §rode 12 stycznia, a minimalna w pigtek 21 stycznia. W przypadku notowan oficjalnych cen fix
na Londynskim Rynku Kruszcow, najwyzsza cene odnotowano w Srode 12 stycznia (29,60
USD/uncje¢), a najnizsza w piatek 21 stycznia (27,14 USD/uncje).

NOTOWANIA Z TYGODNIA 10-14.01.2011

NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW (tydzie 10-14.01.2011)

USD/ troz Jfexng! tygoz(;?lli?)?vz 1%] r:cn;f;n;/o]
Ag AM FIX 28,52 0,46% 54,00%
Au AM FIX 1369,25 0,83% 20,96%
PM FIX 1 367,00 0,00% 21,19%
e AM FIX 1 810,00 5,48% 12,42%
PM FIX 1811,00 4,38% 13,19%
o AM FIX 802,00 8,23% 77,43%
PM FIX 795,00 5,44% 77,06%

! 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 GM)T, poziomy z dnia 24.12.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(tydzieh 10-14.01.2011)

USD/troz  fixing §rednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 29,2244 30,6700 28,3900
A AM FIX 1378,33 1405,50 1358,00

PM FIX 1373,50 1388,50 1367,00
Pt AM FIX 1759,78 1810,00 1716,00

PM FIX 1763,22 1824,00 1722,00
Pd AM FIX 777,89 815,00 741,00

PM FIX 778,44 819,00 753,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(tydzieh 10-14.01.2011)

wahania tygodniowe ceny
USc/troz kasowe;j!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 2 982,50 2 808,00 3 123,75 2 808,00

wahania roczne* ceny kasowej

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA Z TYGODNIA 17-21.01.2011
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NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW (tydzies 17-21.01.2011)

USD/ troz foing! tygodniowa % rocona %]
Ag AM FIX 27,14 -4,84% 57,06%
Au AM FIX 1 344,00 -1,84% 22,57%
PM FIX 1 343,50 -1,72% 23,94%
b AM FIX 1 812,00 0,11% 16,45%
PM FIX 1 817,00 0,33% 17,99%
pd AM FIX 808,00 0,75% 85,75%
PM FIX 814,00 2,39% 88,43%

! 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 GM)T, poziomy z dnia 31.12.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(tydzieh 17-21.01.2011)

USD/troz  fixing $rednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 28,9193 30,6700 27,1400
Au AM FIX 1372,39 1405,50 1344,00

PM FIX 1368,04 1388,50 1343,50
Pt AM FIX 1782,00 1846,00 1716,00

PM FIX 1783,36 1845,00 1722,00
Pd AM FIX 788,50 823,00 741,00

PM FIX 788,86 824,00 753,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(tydzieh 17-21.01.2011)

wahania tygodniowe ceny
USc/troz kasowe;j!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 2 950,75 2 709,50 3 123,75 2 709,50

wahania roczne* ceny kasowej

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.
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RYNEK EUR/USD

Dolar na rynkach miedzynarodowych w ostatnich tygodniach znajduje sie¢ w odwecie
wzgledem euro. Waluta wspdlnotowa zaczela odrabiac straty jakie poniosla w zwiazku z
obawami o niewyplacalnos¢ panstw, podczas gdy uwaga inwestorow zaczela koncentrowaé
sie¢ na réznicach w tempie wzrostu gospodarczego, jak rowniez na niebezpiecznym
poziomie zadluzenia niektorych stanéw w USA. Kurs EUR/USD wzrést w tygodniach
miedzy 10 a 21 stycznia z 1,2890 do 1,3620. Byl to najwyzszy odczyt od poczatku
listopada ubieglego roku.

EBC nie zmienia stop, jednak daje wyraznie ,jastrzebi” komentarz

Europejski Bank Centralny zgodnie 2z  szczegdlnoSci inflacja, ktéra znajduje sie w celu
oczekiwaniami analitykow rynkowych nie  banku centralnego. W najblizszych miesiacach
zmienit poziomu stop procentowych  mozliwe jest jednak przekroczenie przez inflacje

obowiazujacych w strefie euro. Gléwna stopa
procentowa na terenie strefy euro niemal
dwoch lat ksztaltuje sie na poziomie 1,00%.
Cho¢ EBC nie zmienil poziomu stop padly
zapewnienia Prezesa tej instytucji, ze sytuacja
jest stale monitorowana i bedzie
dostosowywana do biezacej sytuacji (tzw.
polityka akomodacyjna). Na razie wiekszos¢
argumentow przemawia za utrzymaniem stop
procentowych na bardzo niskich poziomach, w

celu, co moze doprowadzi¢ EBC do zmiany
poziomu stop procentowych. EBC jest
niechetny do zbyt szybkiego podwyzszania stop
procentowych ze wzgledu na utrzymujace sie
wcigz problemy plynnosciowe oraz z niecheci
do schladzania europejskiej gospodarki, w
ktorej peryferia nie zdazyly jeszcze wejSé na
Sciezke wzrostu gospodarczego.

Poprawa sytuacji gospodarczej w strefie euro i USA

Publikowane w ostatnich dwoéch tygodniach
dane makroekonomiczne z dwoéch
najwiekszych gospodarek Swiata: USA i strefy
euro, pokazaly bardzo dobre wyniki. Ceny
metali przemystowych oraz rynki akcji rosly
osiagajac kilkumiesieczne maksima w reakcji
na wzrosty produkcji przemystowej, sprzedazy

Istotne wskazniki makroekonomiczne

w minionym tygodniu:

detalicznej i inflacji cen konsumenta (CPI) oraz
producenta (PPI). Pojawiajace si¢ dane miaty
istotny wplyw na nastroje inwestorow, ktore po
rajdzie Swietego mikolaja wydawaly sie juz
mocno nadwerezone. Produkcja przemystowa w
strefie euro

dla gospodarki USA opublikowane

OlInflacja cen producenta w USA w grudniu wyniosta 4,0% r/r wobec oczekiwanego wzrostu o

3,8% r/r.

OlInflacja cen konsumenckich wzrosta o 1,5% r/r wobec oczekiwanego wzrostu o 1,3% r/r.

O Sprzedaz detaliczna w grudniu wzrosta o 0,5% m/m wobec wzrostu o 1,2% m/m w listopadzie.

OProdukcja przemyslowa w stanach Zjednoczonych wzrosta o 0,8% m/m podczas gdy analitycy
oczekiwali wzrost o 0,7% m/m.

OLiczba rozpoczetych budéw domoéw w USA wyniosta 529 tys (w tempie rocznym), czyli nieco
mniej niz oczekiwali analitycy - 550 tys domow.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
OProdukcja przemyslowa w strefie euro wzrosta o 7,4% r/r w listopadzie i byla znacznie wyzsza
od oczekiwan analitykéw (+5,9% r/r1) i od odczytu z pazdziernika (6,9% r/r).
OEuropejski Bank Centralny nie zmienit gléwnej stopy procentowej, ktéra nadal wynosi 1%.
OInflacja CPI w strefie euro wyniosla 2,2% r/r i byla zgodna z oczekiwaniami rynkow.
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RYNEK EUR/PLN i USD/PLN

W trakcie ostatnich dwéch tygodni dolar systematycznie tracil na wartoSci osiagajac w
piatek 25 stycznia poziom 2,85 zlotego. Kurs USD/PLN notowany byl na najnizszym
poziomie od niemal trzech miesiecy, w §lad za oslabieniem dolara na rynkach
miedzynarodowych. Od poczatku roku zloty umacnial sie¢ rowniez wzgledem euro, jednak
w trakcie ostatnich dwéch tygodni kurs ulegl stabilizacji w przedziale 3,85-3,90. Dobrej
kondycji krajowej waluty sprzyjala mniejsza awersja do ryzyka, podwyzki stoép
procentowych w Polsce oraz pozytywne informacje makroekonomiczne z najwiekszych
gospodarek.

RPP podniosta stopy procentowe

Po 19 miesiacach od ostatniej obnizki stép
procentowych  Rada  Polityki  Pienieznej
przerwala okres stabilnosci w  polityce
monetarnej i podniosta stopy procentowe o 25
pb do poziomu 3,75%. Wigkszos¢ analitykow
makroekonomicznych spodziewala sie takiej
decyzji rady. Zgodnie z oczekiwaniami ostabity
sie nieco obligacje krajowe, natomiast zltoty
umocnil sie wzgledem euro i dolara. Reakcja
na decyzje RPP nie byla jednak zbyt trwala.
Rada uznala, ze ostatnie dane
makroekonomiczne stanowia przestanki do
powolnego zacieSnienia polityki monetarne;j.
Wskazano przede wszystkim na utrzymywanie
sie szybkiego tempa wzrostu gospodarczego,

oczekiwan inflacyjnych. W Polsce zachodza
podobne zjawiska cenowe jak obserwowane
obecnie w pozostatych gospodarkach
wschodzacych, rosng bowiem gléwnie ceny
zywnosSci i paliwa. Oprocz tego do wzrostu cen
przyczynila sie rowniez podwyzka stawki VAT
wprowadzona od 1 stycznia br. Innym
czynnikiem branym pod uwage przez RPP jest
sytuacja na rynku pracy, gdzie zaobserwowano
stopniowe narastanie presji placowej. Wielu
ekonomistéw szacuje, ze do konca roku gléwna
stopa procentowa wzrosnie do 4,00%-4,50%. W
poprzednim cyklu podwyzek gléwna stopa
procentowa wzrosta w ciagu 15 miesiecy o 2pkt
proc. z 4% do 6%.

wzrost inflacji CPI, inflacji bazowej, jak réwniez

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
OW grudniu inflacja CPI w Polsce wzrosla o 3,1% r/r i byla wyzsza niz w listopadzie, kiedy
wynosita 2,7% r/r.
OIlmport wzrost w znacznie bardziej niz eksport w listopadzie, co spowodowalo wzrost deficytu
rachunku biezacego do 2,2 mld EUR z 1,12 mld EUR w pazdzierniku.
ORada Polityki Pienieznej podniosta stope referencyjng o 25 pb do poziomu 3,75%. Byla to
pierwsza decyzja o zmianie stép procentowych od czerwca 20009r.
OW grudniu przecietna placa w sektorze przedsiebiorstw w Polsce wzrosta o 5,4% r/r wobec
wzrostu o 3,6% w listopadzie.
OProdukcja sprzedana przemystu w Polsce wzrosta w grudniu o 11,5% r/r i byla jedynie
nieznacznie nizsza niz spodziewali si¢ analitycy bankowi (oczekiwano +11,9% r/r). Odczyt ten
potwierdza bardzo dobra kondycje krajowego przemystu.

KURSY WALUT (zmiennosé¢ w tygodniu 10-14.01.2011)

notowania  tygodniowa wahania tygodniowe wahania roczne#
waluta . -

oficjalne! zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 2,9048 -2,58% 3,0377 2,8778 3,0377 2,8778
EUR/PLN 3,8833 0,27% 3,9115 3,8300 3,9655 3,8300
EUR/USD 1,3349 2,99% 1,3457 1,2867 1,3457 1,2867

! Oficjalne kursy walut z ostatniego czwartku
2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.
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KURSY WALUT (fixingi NBP, z tygodnia 10-14.01.2011)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 2,9637 3,0268 2,9048
EUR/PLN 3,8963 3,9622 3,8403
EUR/USD 1,3141 1,3421 1,2903

1 USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB

KURSY WALUT (zmiennosé¢é w tygodniu 17-21.01.2011)

notowania  tygodniowa wahania tygodniowe wahania roczne#
waluta . -

oficjalne! zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 2,8779 -0,93% 2,9242 2,8434 3,0377 2,8434
EUR/PLN 3,8936 0,27% 3,9162 3,8559 3,9655 3,8300
EUR/USD 1,3521 1,29% 1,3626 1,3245 1,3626 1,2867

! Oficjalne kursy walut z ostatniego czwartku
2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z tygodnia 17-21.01.2011)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 2,9377 3,0268 2,8779
EUR/PLN 3,8910 3,9622 3,8403
EUR/USD 1,3239 1,3521 1,2903

I USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu:
10 - 21 stycznia 2011:

“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

»1ygodnik Ekonomiczny” BZ WBK

,Daily Letter” BRE Bank

sBiuletyn Dzienny” Bank PEKAO S.A.

Gazeta Gieldy ,Parkiet”

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

Oficjalne notowania metali sa dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com /dataprices_products.asp (bezplatne logowanie)
- srebro i ztoto www.lbma.org.uk/stats/silvfixg
- platyna i pallad www.lppm.org.uk/statistics cover.html

ZASTRZEZENIE

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 zrodlach, w ktérych wiarygodnos¢ wierzymy,
nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne albo
skrécone. 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 poinformowac. 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. Sklodowskiej-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
Lukasz Wojtkowiak l.wojtkowiak@kghm.pl tel. (076) 7478 859
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