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W wubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala sie w przedziale 9 235,0 - 10 100,0 USD/t. Maksymalna cene trzymiesieczna
zanotowano w piatek 4 lutego, natomiast minimalna we wtorek 25 stycznia. Najwyzsza
oficjalnag cene cash settlement zanotowano 4 lutego i wyniosta ona 9 986,0 USD/t,
a najnizsza 25 stycznia - 9 330,0 USD/t. W tym okresie liczba zrealizowanych warrantéw

zmniejszyla sie do poziomu 15 075 ton.

10 000 USD za tone miedzi

Pozytywne dane z  najwiekszych
gospodarek sSwiatowych, mnapieta sytuacja
w regionie polnocnej Afryki oraz huragan na
wybrzezu Australii przyczynily sie do wzrostu
cen na rynku towarowym w ubieglych dwoéch
tygodniach. Niepokojace doniesienia z Egiptu
przetozyly sie z kolei na wzrost cen ropy

naftowej. Ewentualne zaklécenia w kraju
bedacym operatorem Kanalu Sueskiego,
moglyby wywotac ogromne problemy
w dostawach ropy do Europy, jak réwniez
skomplikowac ogolnoswiatowa wymiane
handlowa.

Ubiegle dwa  tygodnie przyniosty

rowniez nowy rekord ceny miedzi, ktora juz

w S§rode, trzeciego lutego, dotknela w trakcie
notowan poziomu 10000 USD/t. Jego
przekroczenie udato sie jednak dopiero
w piatek péznym popoludniem, juz po
oficjalnym fixingu gieldy LME, ktéry wyniost
w tym dniu 9 986,0 USD/t. Nowy historyczny
rekord zostal jednak ustanowiony pod
nieobecnosc¢ chinskich inwestorow,
Swietujacych poczatek Roku Kroélika oraz przy
mniejszych niz zazwyczaj obrotach. Inwestorzy
licza, ze po zakonczeniu przerwy Swigtecznej,
Panstwo Srodka przystapi do masowych
zakupow czerwonego metalu, co bedzie
stanowilo wsparcie dla notowan surowca.

Zapasy na gietdzie LME

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME
zwiekszyl sie w ostatnich dwéch tygodniach
o 12 850 ton i na koniec ubieglego tygodnia
wyniost 394 150 ton. Liczba zrealizowanych
warrantéw zmniejszyla sie w tym okresie
0 16 900 ton do poziomu 15 075 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegdlnych regionach  swiata

USA
70,5%

Wzrost zapasow w Szanghaju i na gietdzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosly
w skali dwéch tygodni o 3 934 tony i wyniosty
134 289 ton. W przypadku gieldy Comex stan
oficjalnych zapaséw wzrést o 6 938 ton
i wyniost 66 845 ton. Lacznie na trzech
gieldach zapasy na koniec tygodnia byty
o 23 722 tony wyzsze niz w piatek dwa
tygodnie temu. Poziom zapaséw na trzech
gieldach wyniést 595 293 tony, co odpowiada
blisko 1,5 tygodnia swiatowej konsumpcji
miedzi.
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Deficyt na rynku miedzi wedtug ICSG

Wedlug firmy  analitycznej International
Copper Study Group, w okresie od stycznia do
pazdziernika 2010 na rynku miedzi wystapit
deficyt w wysokosci 404 tys. ton. W takim
samym okresie roku 2009 zaobserwowana byla
nadwyzka metalu w wysokosci 32 tys. ton.
W okresie pierwszych 10 miesiecy roku 2010,
konsumpcja  miedzi wzrosta o @ 7,5%
(w przyblizeniu 1,1 mln ton) w poréwnaniu do
roku  poprzedniego. Tak duzy  wzrost
konsumpcji wynikat glownie z niskiej bazy
produkcji w 2009 roku, szczegélnie w Unii
Europejskiej, Japonii i w Stanach
Zjednoczonych. W samym pazdzierniku, na

rynku bylo o 34 tys. ton miedzi rafinowanej
wiecej niz konsumpcji tego metalu. W kazdym
z poprzednich miesiecy na rynku obserwowany
byt deficyt na rynku miedzi. Produkcja
gornicza miedzi w badanym okresie zwiekszyta
sie do poziomu 13 212 tys. ton., co oznacza
wzrost o zaledwie 0,5% w ujeciu r/r. W tym
samym  czasie znaczny  wzrost  zostatl
zanotowany w przypadku produkcji miedzi
rafinowanej — az o 4,6%. Wzrost zanotowany
zostatl takze w przypadku poziomu
wykorzystania mocy przetwérczych z 77,1%
w roku 2009 do poziomu 79,3% w 2010.

First Quantum inwestuje w Zambii

Spoétka First Quantum planuje zainwestowac
ponad 1 mld USD w budowe kopalni i huty
miedzi w Zambii. Dotychczas spétka byla
zaangazowana w innym afrykanskim kraju -
Demokratycznej Republice Kongo.
Zlokalizowany w Vancouver First Quantum
wybuduje w poludniowo-zachodniej prowincji
kraju zaklad Trident, przetwarzajacy na
poczatku 25 mln ton urobku, a docelowo
nawet 50 mln ton. Z takiej iloSci urobku
zostanie wyprodukowane 300 tys. ton miedzi.
Realizowane w ostatnich latach w Zambii
projekty inwestycyjne pozwolilty zwiekszy¢
produkcje miedzi w tym kraju z 245 tys. ton

w 1999 roku, do 819 tys. ton w roku ubiegltym.
Inwestycja First Quantum w Zambii ma na
celu dywersyfikacje ryzyka politycznego -
w Kongo w ostatnim czasie trwaja spory
dotyczace ksztaltu nowego prawa goérniczego.
First Quantum inwestuje takze w innych
lokalizacjach  takich jak Finlandia czy
Australia. Projekt zambijski zostanie
zaakceptowany przez lokalny rzad
najprawdopodobniej do konca tego roku.
Planowana zywotnosc kopalni Trident
szacowana jest na 20 lat, a zatrudnienie w niej
znajdzie 2 000 pracownikow.

Szwedzki Boliden zabezpiecza ceny metali

Szwedzka firma wydobywcza planuje duzg
inwestycje w jednej ze swoich kopalnii,
kopalnii Garpenberg. Boliden zabezpieczytl
blisko jedna trzecia swoich przychodéw ze
sprzedazy w latach 2011 - pierwsza polowa
2013. Program hedgingowy objal takie metale
jak cynk, miedz, oléw, zloto oraz srebro.
Jednoczesnie dla zabezpieczonych przychodéw
z metali, spotka wdrozyla zabezpieczenie kursu

walutowego USD/SEK. 17 stycznia tego roku,
Boliden uchwalil plan inwestycji w kopalnii
Garpenberg o lacznej sumie wydatkéow réwnej
3,9 mld SEK. Inwestycja pozwoli zwiekszy¢ w
kopalnii produkcje urobku z 1,4 mln ton do 2,5

mln ton rocznie. Wdrozenie programu
zabezpieczen cen rynkowych pozwoli spoélce
utrzymaé¢  stabilno$¢ finansowa  podczas

realizacji programu inwestycyjnego.

Chiny wprowadzaja dodatkowy podatek od nieruchomosci

Chiny zatwierdzily dodatkowy podatek od
nieruchomosci w Szanghaju i Chongging.
Nowy podatek ma mna celu ograniczenie
wzrostow cen nieruchomosci w tych miastach,
ktore rosna juz 19 kolejny miesiac. Ceny
nieruchomosci w najwiekszych miastach
chinskich roslty w ostatnim czasie pomimo
wprowadzenia wczesniej zakazu kupna trzeciej
nieruchomosci przez jednego wlasciciela oraz
wprowadzenia ograniczen i obostrzen przy

udzielaniu  kredytéow hipotecznych. Wielu
analitykow uwaza, ze rynek nieruchomosci
dotkneta banka spekulacyjna. Wprowadzony
podatek bedzie placony w momencie zakupu
drugiej nieruchomosci, a jego wysokos¢ w
Szanghaju zostala wustalona na 0,6% od
wartosci nieruchomosci, a w przypadku
nieruchomos$ci wartych dwa razy mniej niz
Srednia z transakcji rynkowych kwota podatku
zostanie zmniejszona do poziomu 0,4%.

BIULETYN TYGODNIOWY Poniedziatek, 7 lutego




KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

ton

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Zapasy gietdowe metalu i cena miedzi
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NOTOWANIA Z TYGODNIA 24-28.01.2011

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

(24-28.01.2011)

soi cmagficine  vmmivess e gmess  idions
Cu 9 590,00 1,11% 9 585,00 1,37%
Sn 29 900,00 7,96% 29 800,00 8,07%
Pb 2 545,00 -0,20% 2 466,00 -0,20%
Zn 2 300,00 -1,71% 2 313,50 -1,72%
Al 2 455,00 2,72% 2 456,00 1,74%
Ni 26 825,00 3,57% 26 800,00 3,47%

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

12.35 GMT (poziom z dnia 24.01.2011).

2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

(24-28.01.2011)

Wahania tygodniowe ceny 3-

USD/t miesiecznej!

wahania roczne* ceny 3-
miesiecznej

MAX? MIN3 MAX

MIN

Cu 9 666,00 9 234,85 9 781,00

9 234,85

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

(24-28.01.2011)

Srednia roku! najwyzsza w roku?

najnizsza w roku3

USD/t settlement settlement settlement
Cu 9 547,05 9 788,00 9 330,00
Sn 27 326,58 29 900,00 26 095,00
Pb 2 603,00 2 720,00 2 444,00
Zn 2 373,53 2 471,00 2 228,00
Al 2 437,26 2 492,50 2 360,00
Ni 25 571,05 26 825,00 24 050,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

(24-28.01.2011)

zmiana od

tony aktualny poziom tygod.niowa stan zapasow na

zmiana poczatku roku poczatku roku
Cu 398 075 16 775 502 325 -104 250
Sn 17 635 340 26 765 -9 130
Pb 279 025 14 850 146 500 132 525
Zn 710 925 -625 488 050 222 875
Al 4 524 675 -25 650 4 628 900 -104 225
Ni 134 298 -1 398 158 010 -23 712
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NOTOWANIA Z TYGODNIA 31-04.02.2011

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(31-04.02.2011)

soi cmasficine  mnivess e gmess  idions
Cu 9 986,00 4,13% 9 978,00 4,10%
Sn 30 945,00 3,49% 30 900,00 3,69%
Pb 2 638,00 3,65% 2 573,00 4,34%
Zn 2 467,00 7,26% 2 492,00 7,72%
Al 2 523,50 2,79% 2 539,00 3,38%
Ni 28 075,00 4,66% 28 040,00 4,63%

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

12.35 GMT (poziom z dnia 04.02.2011).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(31-04.02.2011)
Wahania tygodniowe ceny 3-
miesiecznej!
MAX? MIN3

Cu 10 100,00 9 532,00

! 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 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(31-04.02.2011)

wahania roczne* ceny 3-
miesiecznej

MAX MIN
10 100,00 9 234,85

USD/t

Srednia roku! najwyzsza w roku?

najnizsza w rokus

USD/t settlement settlement settlement
Cu 9 618,17 9 986,00 9 330,00
Sn 27 978,33 30 945,00 26 095,00
Pb 2 606,08 2 720,00 2 444,00
Zn 2 383,44 2 471,00 2 228,00
Al 2 453,48 2 531,00 2 360,00
Ni 26 006,25 28 075,00 24 050,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

(31-04.02.2011)

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

Cu 394 150 -3 925 502 325 -108 175
Sn 18 775 1140 26 765 -7 990

Pb 289 275 10 250 146 500 142 775
Zn 710 075 -850 488 050 222 025
Al 4 530 975 6 300 4 628 900 -97 925
Ni 132 798 -1 500 158 010 -25 212
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglych dwéch tygodniach utrzymywaly sie
w przedziale 26,38 - 29,29 USD/uncje. Maksymalng cene w notowaniach ciaglych zanotowano
w piatek 4 lutego, a minimalna w piatek 28 stycznia. W przypadku notowan oficjalnych cen fix
na Londynskim Rynku Kruszcow, najwyzsza cene odnotowano w piatek 4 stycznia (28,91
USD/uncje), a najnizsza w piatek 28 stycznia (26,68 USD /uncje).

NOTOWANIA Z TYGODNIA 24-28.01.2011

NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW (tydzieh 24-28.01.2011)

. zmiana zmiana
USD/troz fexing tygodniowa [%] roczna [%]
Ag AM FIX 26,68 -1,69% 63,78%
A AM FIX 1 316,00 -2,08% 21,54%
PM FIX 1 319,00 -1,82% 22,30%
Pt AM FIX 1 790,00 -1,21% 18,23%
PM FIX 1 784,00 -1,82% 17,99%
Pd AM FIX 803,00 -0,62% 91,65%
PM FIX 806,00 -0,98% 92,36%

! 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 24.01.2011.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(24-28.01.2011)

USD/troz  fixing §rednia rokul najwyzsza w roku? najnizsza w rokus
Ag AM FIX 28,4368 30,6700 26,6800
Au AM FIX 1361,89 1405,50 1316,00

PM FIX 1357,95 1388,50 1319,00
Pt AM FIX 1786,95 1846,00 1716,00

PM FIX 1787,26 1845,00 1722,00
Pd AM FIX 792,21 823,00 741,00

PM FIX 792,42 824,00 753,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(24-28.01.2011)

wahania tygodniowe ceny
USc/troz kasowej!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 2 806,00 2 640,22 3 123,75 2 640,22

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 Od poczatku roku kalendarzowego.
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

NOTOWANIA Z TYGODNIA 31-04.02.2011

NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW (tydzieh 31-04.02.2011)

. zmiana zmiana
USD/troz fexing tygodniowa [%] roczna [%]
Ag AM FIX 28,91 8,36% 90,57%
Au AM FIX 1 347,50 2,39% 28,06%
PM FIX 1 355,00 2,73% 28,07%
Pt AM FIX 1 833,00 2,40% 24,10%
PM FIX 1 838,00 3,03% 24.61%
Pd AM FIX 812,00 1,12% 109,82%
PM FIX 813,00 0,87% 105,82%

! 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 04.02.2011.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(tydzien 31-04.02.2011)

USD/troz  fixing S§rednia roku!  najwyzsza w roku? najnizsza w rokus
Ag AM FIX 28,4104 30,6700 26,6800
Au AM FIX 1356,83 1405,50 1316,00

PM FIX 1353,31 1388,50 1319,00
Pt AM FIX 1793,25 1846,00 1716,00

PM FIX 1793,63 1845,00 1722,00
Pd AM FIX 796,96 823,00 741,00

PM FIX 796,83 824,00 753,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(tydzier 31-04.02.2011)
wahania tygodniowe ceny
USc/troz kasowej!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 2 930,75 2 753,50 3 123,75 2 640,22

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 Od poczatku roku kalendarzowego.
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RYNEK EUR/USD

W ciagu ostatnich dwoch tygodni eurodolar pozostawal w trendzie bocznym poruszajac sie
w ograniczonym przedziale 1,3540-1,3860. Zakres wahan kursu pozostawal niewielki w
porownaniu do wczesSniejszych tygodni. Jedynie w piatki odnotowano nieco wieksza
zmiennos§é, co wynikalo glownie z publikacji waznych danych makroekonomicznych w
Stanach Zjednoczonych. Dolar juz nie znajduje sie pod tak silna presja deprecjacyjna jak
jeszcze na poczatku roku.

Nagle pogorszenie na amerykanskim rynku pracy

Amerykanski departament pracy opublikowatl
w piatek dane, z ktorych wynika, ze
zatrudnienie poza rolnictwem w USA wyniosto
w styczniu 36 tys. Byl to znacznie mniejszy od
oczekiwan wzrost nowych miejsc pracy w USA.
W grudniu 2009r. przybylo ponad 121 tys. i
wydawalo sie woOwczas, ze sytuacja na
amerykanskim rynku pracy zaczyna sie
normalizowac¢. Niemniej sezonowy wzrost
zatrudnienia w zwigzku ze Swietami nie mial
kontynuacji w kolejnym miesigcu. Sytuacje
pogorszyly  réwniez  informacje, ze W
poprzednich 2 miesiacach zatrudnienie bylo o

30 tys. miejsc pracy mniejsze niz podawano
wczesniej. Ekonomisci niezbyt pozytywnie
wypowiadali sie réwniez na temat stopy
bezrobocia w USA, ktéra spadila do 9,0% z
9,4% w grudniu. W zwigzku 2z nowymi
wynikami badan gospodarstw domowych liczba
bezrobotnych zmniejszyla sie o ok. 600 tys.
podczas, gdy =zaséb sily roboczej byt
niezmieniony, co oznacza, ze stopa bezrobocia
podawana w ubieglym roku mogla by¢ nieco
zawyzona.

Stopy procentowe w USA bez zmian, bo wzrost wciqz pozostaje staby

Amerykanski bank centralny (FED) pozostawil
w ubieglym tygodniu stopy procentowe na
niezmienionym poziomie od O do 0,25%. FED
podtrzymat rowniez wczesSniejsza decyzje o
kontynuacji drugiej rundy luzowania
ilosciowego. Pomimo utrzymywania niskich
stop procentowych od niemal dwoch lat i
pompowania miliardéw dolaréw do
amerykanskiej gospodarki FED nie zamierza w
najblizszym terminie ograniczy¢ lagodne;j
polityki monetarnej. Cho¢ ocena perspektyw
gospodarki amerykanskiej jest nieco bardziej
optymistyczna niz w poprzednich miesigcach,

Istotne wskazniki
w minionym tygodniu:

makroekonomiczne

wciaz nie widaé aby gospodarka byla w pelni
zdolna do wzrostu bez dodatkowego wsparcia.
Wzrost PKB amerykanskiego przyspieszyl w 4
kwartale do 3,2% i byl nieco szybszy niz 2,6%
w 3 kwartale. Wciaz wynik za 4 kwartat byt
nizszy niz spodziewali sie analitycy(3,5%).
Tradycyjnie w 4 kwartale wzrost gospodarczy
wspierata konsumpcja, ktéra wzrosta o 4,4%.
Byl to najszybszy wzrost konsumpcji od
poczatku 2006. Wzrost gospodarczy wspierat
rowniez staby dolar, ktéry przyczynit sie do
pobudzenia eksportu.

dla gospodarki USA opublikowane

OSprzedaz nowych doméw w USA w grudniu wyniosta 329 tys i byla znacznie wyzsza niz
spodziewali sie analitycy (300 tys). Miesiac wczesniej sprzedano 280 tys domow.
0Zamowienia na dobra trwate w USA spadly w grudniu o 2,5% r/r i byt to trzeci z rzedu spadek

rocznej dynamiki zaméwien.

OIndeks koniunktury ISM w USA wzrést do 60,8 pkt z 57 pkt. Wynik indeksu ISM zostat
odebrany bardzo pozytywnie przez rynki, ktore spodziewaly sie wzrostu do zaledwie 58 pkt.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro

ogloszone w zeszlym tygodniu:

OW grudniu sprzedaz detaliczna w Niemczech spadla o 1,3%r/r i byla znacznie nizsza niz

oczekiwany przez analitykéw wzrost o 1,1% r/r.

OIndeks PMI dla przemyslu europejskiego wzrést do 57,3 pkt i byl to najwyzszy odczyt w
ostatnim roku. Spory wklad w poprawe sytuacji europejskiego przemystu miata gospodarka
niemiecka, w ktérej indeks PMI wzrést do 60,5 pkt.
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RYNEK EUR/PLN i USD/PLN

Kurs USD/PLN przez wiekszoS¢ czasu poruszal si¢ w ograniczonym paSmie wahan
pomiedzy 2,82-2,87. Jedynie w piatek 28.01 i poniedzialek 31.01 zmienno$§¢ na rynku
byla wyzsza i kurs USD/PLN przetestowal poziom 2,91. Zloty byl w nieco gorszej kondycji
wzgledem euro, do ktorego tracil z 3,87 momentami nawet do 3,96. Dopiero w pierwszym
tygodniu lutego kurs EUR/PLN powrdcil do stabilnego przedzialu wahan w okolicy 3,90-

3,93.

Wzrost gospodarczy w Polsce wyzszy od oczekiwan

Wzrost PKB w 2010 r. w Polsce wyniést 3,8% i
byl niema dwa razy wyzszy niz 1,7%
odnotowane w 2009r. PKB przySpieszyl
gléownie w drugiej polowie roku, dzieki
odrodzeniu sie¢ konsumpcji. Bardzo stabe pod
tym wzgledem byly wyniki inwestycji, ktore
pomniejszyly  krajowe PKB. W  2010r.
odnotowano spadek inwestycji o 2,0%, choc¢
juz w samym 4 kwartale nastapit ich powolny

wzrost. Pomimo bardzo dobrych wynikéw
finansowych i wyzszego wykorzystania mocy
przedsiebiorstwa nie zwiekszaly aktywnosci
inwestycyjnej. Analitycy bankowi prognozuja,
ze bez przyspieszenia inwestycji dalsze
przyspieszenie wzrostu bedzie trudne do
osiggniecia, pomimo dos¢ dobrej perspektywy
konsumpcji.

Nizsza od oczekiwan koniunktura w Polsce

Indeks koniunktury w przemysle (PMI) w
styczniu spadt do 55,6 z 56,3 pkt. Wyrazny
spadek indeksu nastapit po kilku miesiacach
solidnych wzrostow. W poprzednich
miesigcach PMI zblizyt sie do historycznego
maksimum i wskazywal na bardzo dobra
koniunkture. Kazdy odczyt wskaznika powyzej
50 pkt oznacza rozwoj sektora, zatem nawet
dos¢ wyrazny spadek indeksu w styczniu nie
jest odbierany jako niepokojacy sygnal. W
rozbiciu na poszczegolne kategorie najlepiej
wyglada sytuacja w subindeksie nowych

zamoéwien, gdzie odnotowano drugi najwyzszy
odczyt od maja 2004 roku. Motorem wzrostu
jest wciaz silny eksport, co potwierdzaja
badania nowych zamoéwien eksportowych.
Liczba zamoéwien 2z eksportu wzrosla w
najszybszym tempie od kiedy zbierane sa dane
do indeksu PMI. W zwiazku z dobra kondycja
sektora przemyslowego obserwowana jest coraz
wyzsza presja cenowa ze strony producentow,
co moze wynika¢ z wysokiego poziomu cen
SUrowcow podstawowych.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro

ogloszone w zeszlym tygodniu:

ORoczne tempo wzrostu gospodarczego (PKB) w Polsce wyniosto w 2010r. 3,8% wobec 1,7% w

20009r.
KURSY WALUT (zmiennosé¢ w tygodniu 24-28.01.2011)

notowania  tygodniowa wahania tygodniowe wahania roczne#
waluta . -

oficjalne! zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 2,8501 -0,97% 2,9121 2,8239 3,0377 2,8239
EUR/PLN 3,9111 0,45% 3,9587 3,8628 3,9655 3,8300
EUR/USD 1,3710 1,40% 1,3758 1,3541 1,3758 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 24-28.01.2011)

waluta Srednia roku fix!

najwyzszy w roku fix!

najnizszy w roku fix!

USD/PLN 2,9141

3,0268 2,8280
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EUR/PLN 3,8904 3,9622 3,8403

EUR/USD 1,3343 1,3716 1,2903

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

KURSY WALUT (zmiennosé¢ w tygodniu 31-04.02.2011)

notowania  tygodniowa wahania tygodniowe wahania roczne#
waluta . -

oficjalne! zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 2,8666 0,58% 2,9136 2,8097 3,0377 2,8097
EUR/PLN 3,9075 -0,09% 3,9583 3,8817 3,9655 3,8300
EUR/USD 1,3631 -0,58% 1,3862 1,3544 1,3862 1,2867

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z tygodnia 31-04.02.2011)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix!? najnizszy w roku fix!
USD/PLN 2,9013 3,0268 2,8230
EUR/PLN 3,8955 3,9622 3,8403
EUR/USD 1,3419 1,3803 1,2903

1 USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu:
24 stycznia - 04 lutego 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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