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BIULETYN RYNKOWY

RYNEK MIEDZI

W wubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala sie w przedziale 6 710,0 - 7 660,0 USD/t. Maksymalna cene trzymiesieczna
zanotowano w poniedzialek 10 pazdziernika, natomiast minimalnag w czwartek
20 pazdziernika. Najwyzsza oficjalna cene cash settlement zanotowano 17 pazdziernika
i wyniosla ona 7 566,0 USD/t, a najnizsza 20 pazdziernika — 6 916,5 USD/t. W tym okresie
liczba zrealizowanych warrantéw wzrosta do poziomu 58 425 ton.

Awersja do ryzyka na rynkach finansowych

W ubieglych dwoéch tygodniach na
rynkach finansowych dominowala awersja do
ryzyka w zwiazku z niepewnoscia co do decyzji
politycznych majacych poméc w rozwiazaniu
kryzysu zadluzeniowego. Inwestorzy mnadal
obawiaja sie rozlania kryzysu zadluzeniowego
na inne kraje europejskie, co widoczne bylo
m.in. w rosnacych rentownoSciach obligacji
wloskich. Dla S5-letnich obligacji tego kraju
rentownos¢ przekroczyla poziom 5,7%, co jest
najwyzszym poziomem w historii.

Popyt na bezpieczne aktywa wspieraly

tez dzialania agencji ratingowej Moody’s.

Zasugerowala ona, ze perspektywa oceny
kredytowej Francji moze zosta¢ obnizona oraz
obcieta rating Hiszpanii. Z kolei dane z Chin
pokazaty, ze w III kw. gospodarka rosla
w tempie 9,1% r/r, czyli najwolniej od dwéch
lat, co z kolei przelozylo sie na obawy
inwestoréw o globalng gospodarke.

Na koniec analizowanego okresu cena
miedzi powrdcita powyzej poziomu 7 tys.
USD/t, na bazie informacji, ze w najblizsza
Srode odbedzie sie drugi szczyt UE,
co zwiekszylo nadzieje inwestoréw na podjecie
konstruktywnych decyzji.

Zapasy na gietdzie LME

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME
zmniejszyl sie w ostatnich dwoéch tygodniach
o 19 300 ton i na koniec ubiegtego tygodnia
wyniost 447 800 ton. Liczba zrealizowanych
warrantow zwiekszyla sie w tym okresie
o 3 600 ton do poziomu 58 425 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poaszczegolnych regionach swiata

Spadek zapasow w Szanghaju i wzrost na gietdzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie
w ostatnich dwéch tygodniach o 10 185 ton
i wyniosly 87 726 ton. W przypadku gietdy
Comex stan oficjalnych zapaséw zwiekszyl sie
o 496 ton i wyniost 80 372 ton. Lacznie na
trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byly
0 28 989 ton nizsze niz w piatek dwa tygodnie
wczesniej. Poziom zapasow na trzech gieldach
wyniost 615 898 ton.

Zmiana poziomu zapasow LME

ton w poszczegolnych regionach swiata
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Freeport wznowil rozmowy ze zwiazkami

W piatek 21 pazdziernika Freeport McMoRan
Copper & Gold Inc. wznowil rozmowy
ze zwiazkami zawodowymi indonezyjskiej
kopalni Grasberg, dazac do zakonczenia
trwajacego juz ponad miesigc strajku
pracownikéw. W ostatnich dniach na drodze
dojazdowej do kopalni, w niewyjasnionych
dotad okolicznosciach zostalo zabitych trzech
mezczyzn, z ktorych jeden byl pracownikiem
kontraktowym w kopalni Grasberg. Informacja
ta zostala podana przez rzecznika prasowego
firmy. Wczesniej indonezyjska policja otworzyta
ogien do strajkujacych gornikow, wskutek
czego jeden z nich ponidst Smierc.

Strajk w  kopalni Grasberg trwa
od polowy wrzesnia. Zwigzkowcy zazadali
podwyzek pltac dla pracownikéw zarabiajacych
obecnie w przedziale od 1,5 do 3 dolarow

za godzine do poziomu od 30 do 200 dolaréw
za godzine, po tym jak dowiedzieli sie, ze place
gornikow w innych kopalniach
sg dziesieciokrotnie wyzsze.

W poniedzialek 17 pazdziernika firma
podata do wiadomosci, ze przeciety zostal
gléwny rurociag, ktérym transportowany jest
koncentrat do portu w prowincji Papui,
co spowodowalo wstrzymanie produkc;ji.
Zwiazkowcy twierdza, ze nie wiedza kto jest
za to odpowiedzialny i zapowiedzieli,
ze sa gotowi zakonczy¢ strajk i wstrzymac
blokade drég prowadzacych do kopalni, pod
warunkiem, ze wladze spoétki zgodza sie
na cofniecie sankcji nalozonych
na pracownikéw bioracych udzial w strajku,
wyplaca wynagrodzenie za czas strajku
i rozwaza pieciokrotny wzrost ptac.

Chiny podatly szacowanq wielkosé¢ swoich zapasow miedzi

Po raz pierwszy Chiny zdecydowaly sie podac
do wiadomosci szacowana wielkoS¢ swoich
zapasOw miedzi, rzucajac Swiatlo na jedna
z najwiekszych tajemnic rynku towarowego.
Wedlug  szacunkéw  wspieranego  przez
panstwo China Non-Ferrous Metals Industry
Association (CNIA), stan chinskich zapaséw
miedzi na koniec 2010 roku wyniést 1,9 mln
ton, czyli  wiecej niZ wynosi roczna
konsumpcja Stanéw Zjednoczonych.

Podana wielkos¢ zapaséw znaczaco
przewyzsza wczesniejsze szacunki analitykow,
ktorzy zaktadali, ze chinskie zapasy miedzi
mieszczg sie w przedziale od 1 do 1,5 mln ton.
CNIA przekazalo te informacje podczas
ostatniego spotkania ICSG, ale nie zostala

ona oficjalnie podana do wiadomoSci
publiczne;. Moze z niej wynikac,
ze rzeczywiste zapotrzebowanie Chin

na czerwony metal jest nizsze niz zakladano
w ostatnich latach. Zmiany w chinskich
zapasach miedzi sa jednym z wazniejszych
czynnikéw wplywajacych na Swiatowy rynek
miedzi. Na poczatku 2009 roku zakupowe
szalenstwo Panstwa Srodka, ktére obecnie
odpowiada za 40 proc. Swiatowego popytu
na miedz, wywolalo rajd cenowy z poziomow

osiagnietych w trakcie kryzysu finansowego
w 2008 roku, do historycznego szczytu
w lutym biezacego roku.

Spotkanie ICSG, na ktérym CNIA
podalo szacunki dotyczace nieoficjalnych
zapasow miedzi w Chinach, mialo miejsce pod
koniec wrzesnia tego roku w Lizbonie.
Informacje o ogloszeniu przez CNIA wielkoSci
zapasow miedzi potwierdzito kilku
uczestnikéw tego spotkania. CNIA szacuje, ze
chinskie zapasy miedzi na koniec 2010 roku,
bez uwzglednienia zapaséw w magazynach
szanghajskiej gieldy, wyniosty 1,768 min ton,
co oznacza wzrost z 1,218 miln ton na koniec
2009 roku i z 282 tys. na koniec 2008 roku.
Uwzgledniajac zapasy gieldowe w wysokosci
132 tys. ton, na koniec 2010 r. laczne
chinskie zapasy czerwonego metalu wyniosty
1,9 miln ton.

Analitycy, inwestorzy i traderzy
sceptycznie podchodza do wiarygodnosci tych
informacji dodajac, ze najwiekszy importer
i konsument miedzi ma duzy interes
w zawyzaniu wielkosci swoich zapaséw, gdyz
takie dane moga wplyna¢ na obnizenie cen
miedzi. CNIA odmoéwilo komentarza w tej
sprawie.
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NOTOWANIA Z TYGODNIA 10.10.2011-21.10.2011

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(10.10.2011-21.10.2011)

soyi masidne smdniows cena 3miess  YSbinions
Cu 7 062,00 -5,85% 7 085,00 -5,78%
Sn 21 760,00 -1,32% 21 900,00 -1,02%
Pb 1 841,00 -8,32% 1 868,00 -7,89%
Zn 1 793,00 -5,71% 1811,00 -5,97%
Al 2 110,00 -2,81% 2 137,00 -2,93%
Ni 18 675,00 -1,19% 18 730,00 -0,37%

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

12.35 GMT (poziom z dnia 21.10.2011).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(10.10.2011-21.10.2011)

Wahania tygodniowe ceny 3- wahania roczne* ceny 3-
USD/t miesiecznej! miesiecznej
MAX? MIN3 MAX MIN
Cu 7 660,00 6 710,00 10 190,00 6 635,00

! 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 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(10.10.2011-21.10.2011)

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

Cu 9 100,66 10 148,00 6 785,00

Sn 27 309,19 33 255,00 19 100,00

Pb 2 493,17 2 939,00 1 791,50

Zn 2 256,72 2 545,50 1 750,00

Al 2 472,89 2 772,00 2 110,00

Ni 23 925,20 29 030,00 17 925,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(10.10.2011-21.10.2011)

tony aktualny poziom tygod'niowa stan zapas6w na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku
Cu 447 800 -2 400 502 325 -54 525
Sn 17 500 -1 585 26 765 -9 265
Pb 387 950 -550 146 500 241 450
Zn 790 100 -8 325 488 050 302 050
Al 4 564 975 16 400 4 628 900 -63 925
Ni 86 820 -4 656 158 010 -71 190
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglych dwéch tygodniach utrzymywaly sie
w przedziale 29,90 - 33,03 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach ciaglych zanotowano
w Srode 12 pazdziernika, a minimalna w czwartek 20 pazdziernika. W przypadku notowan
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéw, najwyzsza cene odnotowano w Srode
12 pazdziernika (32,89 USD/uncje), a najnizsza w czwartek 20 pazdziernika (30,79 USD/uncje).

NOTOWANIA Z TYGODNIA 10.10.2011-21.10.2011

NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW (tydziefi 10.10.2011-21.10.2011)

S zmiana zmiana
USD/ troz Jixing tygodniowa [%] roczna [%]
Ag AM FIX 30,80 -3,21% 33,62%
A AM FIX 1 623,00 -3,16% 23,05%
u
PM FIX 1 642,50 -2,12% 24,20%
Pt AM FIX 1 491,00 -3,56% -10,23%
PM FIX 1 510,00 -2,77% -9,74%
Pd AM FIX 596,00 -1,49% 2,23%
PM FIX 616,00 0,33% 5,12%

! 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 21.10.2011.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(10.10.2011-21.10.2011)

USD/troz  fixing $rednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 35,8556 48,7000 26,6800
AM FIX 1544,02 1896,50 1316,00
Au PM FIX 1542,39 1895,00 1319,00
AM FIX 1763,31 1899,00 1442,00
Pt PM FIX 1762,08 1887,00 1444,00
AM FIX 755,73 859,00 561,00
Pd PM FIX 755,58 858,00 549,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(10.10.2011-21.10.2011)
wahania tygodniowe ceny
USc/ troz kasowej!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 3 265,50 2 997,00 4 979,00 2 607,00

wahania roczne* ceny kasowej

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.
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RYNEK EUR/USD

Ostatnie dwa tygodnie przyniosly nieco oddechu inwestorom. Uplynely one w oczekiwaniu
na szczyt strefy euro, na ktorym ma zosta¢ podjeta decyzja w sprawie ewentualnego
rozszerzenia funkcjonalnosci Europejskiego Funduszu StabilnosSci Finansowej, wsparcia
kapitalowego bankéw europejskich oraz dalszej pomocy finansowej dla Grecji. Kurs
EUR/USD przesunal sie¢ z poziomu 1,345 do 1,395 co Swiadczy, ze inwestorzy laskawiej

spojrzeli

na perspektywy dla wspélnej waluty. Decyzje w strefie euro,

ktére

najprawdopodobniej zostana podjete w nadchodzacym tygodniu zweryfikuja, czy rynek
mial racje antycypujac ustabilizowanie sytuacji w Europie.

Fed bedzie skupowal aktywa tylko przy zagrozeniu deflacja

Fed opublikowal sprawozdanie z ostatniego
posiedzenia Federalnego Komitetu Otwartego
Rynku (FOMC). W raporcie napisano, ze kilku
cztonkéw FOMC bylo zdania, ze Fed powinien
w dalszym ciagu skupowac¢ aktywa, traktujac
to jako sposéb na pobudzenie amerykanskiej
gospodarki. Czes¢ cztonkow FOMC obawia sie
jednak, ze kontynuacja programu spowoduje
wzrost inflacji i oczekiwan inflacyjnych,
zamiast spodziewanego ozywienia gospodarki.
Ich zdaniem, tego typu instrumenty powinny
by¢é wprowadzone jedynie w sytuacji, gdyby
pojawito sie ryzyko deflacji.

Obecnie, zgodnie z cyklicznym raportem Fed
,Bezowa  ksiega”, dynamika aktywnosci
gospodarczej w USA we wrzesniu br. pozostalta

pozytywna. Duza czes¢ amerykanskich
przedsiebiorstw oceniala tempo wzrostu jako
,2Skromne” lub ,umiarkowane”. Jednoczes$nie
jednak pogorszyly sie oczekiwania co do
przysztych warunkow dziatalnosci.

W czesci okregow Fed odnotowano wzrost
zapotrzebowania na nowych pracownikéw, byt
on jednak skoncentrowany w wybranych

branzach. Jednak w wielu regionach
przedsiebiorstwa poszukujace pracownikéw
mialy nadal trudnosci w  znalezieniu

odpowiednio wykwalifikowanych kandydatow.
Co istotne, czesSc¢ przedsiebiorcow wskazywata,
ze przyczyna powstrzymywania sie od
zatrudnienia byla glownie niepewnos¢ co do
przysztej koniunktury.

Szef Komisji Europejskiej krytycznie o zachowaniu bankow

Szef Komisji Europejskiej J. Barroso uwaza, ze
zachowanie bankéw w czasie kryzysu bylto co
najmniej nieodpowiedzialne, a czasem wrecz

mialo charakter kryminalny. W czwartek
Komisja Europejska zaproponuje zmiane
dyrektywy o naduzyciach na rynkach

finansowych, ktéra przewiduje naktadanie czyli
kar przewidzianych w prawie karnym, za dwa
rodzaje najwiekszych naduzy¢: manipulacje
rynkowe i wykorzystywanie informacji
poufnych. KE zapowiedziala  propozycje
stworzenia planu skontrolowanego”
bankructwa bankéw tak, by w razie problemoéw
jakiegos§ banku w UE, zwykli podatnicy nie

ponosili kosztow. Szef KE podkreslil, ze wlasnie
po to, aby obciazy¢ sektor finansowy kosztami
za kryzys, Komisja zaproponowala pod koniec
wrzeSnia wprowadzenie od 2014 roku w UE
podatku od transakcji finansowych. KE liczy,
ze jesli jej propozycja zostanie wdrozona, to
moze przynies¢ nawet do 57 mld EUR rocznie.
Podatek od transakcji finansowych mialby byc¢
nakladany na wszystkie transakcje, ktérych
przedmiotem sa instrumenty finansowe,
przeprowadzane miedzy instytucjami
finansowymi, jezeli co najmniej jedna ze stron
transakcji znajduje sie w UE.
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Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionych dwéch tygodniach:

OSprzedaz detaliczna wzrosta w Stanach Zjednoczonych we wrzesniu o 1,1% m/m wobec
konsensusu rynkowego na poziomie 0,4% m/m i wzrostu o 0,3% m/m w sierpniu po korekcie.
OIndeks zaufania konsumentéw Uniwersytetu Michigan spadl! w pazdzierniku do 57,5 pkt.

z 59,4 pkt. miesiac wczesniej. Rynek oczekiwatl poziomu 60,2 pkt.

OIndeks aktywnosci wytworczej w stanie Nowy Jork wzrést w pazdzierniku do minus 8,48 pkt.
z minus 8,82 pkt. miesiac wczesniej. Wynik byl znacznie ponizej oczekiwan — spodziewano sie
odczytu réwnego minus 4,0 pkt. Produkcja przemystowa wzrosta we wrzesniu o 0,2% m/m
wobec odczytu na poziomie 0,0% m/m w sierpniu. Odczyt byt zgodny z oczekiwaniami.
Wykorzystanie mocy produkcyjnych wyniosto we wrzesniu 77,4%, wobec 77,3% w poprzednim
miesiacu, po korekcie. Prognozowano odczyt rowny 77,5%.

0OLiczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych wyniosta w ubieglym tygodniu 404 tys. wobec 405
tys. po korekcie tydzien wczesniej. Oczekiwano odczytu na poziomie 405 tys. Deficyt handlowy
Stanow Zjednoczonych wyniost w sierpniu 45,6 mld USD wobec rowniez 45,6 mld USD miesigc
wczesniej po korekcie. Prognozowano deficyt rowny 45,8 mld USD.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlych dwoch tygodniach:

OIndeks nastrojow inwestorow w strefie euro Sentix spadl w pazdzierniku do minus 18,5 pkt z
minus 15,4 pkt we wrzesniu. Analitycy spodziewali sie w pazdzierniku spadku indeksu do
minus 18,0. Eksport Niemiec wzrost w sierpniu o 3,5%m/m w ujeciu odsezonowanym do
rekordowego poziomu 90,5 mld EUR, podczas gdy rynek oczekiwal wzrostu o 1,5%m/m.

OIindeks oczekiwan ZEW wyniést w pazdzierniku minus 48,3 pkt wobec 43,3 pkt miesiac
wczesniej. Oczekiwano odczytu réwnego minus 45,0 pkt. Indeks oceny biezacej sytuacji
uksztaltowal sie na poziomie 38,4 pkt wobec 43,6 pkt w poprzednim miesigcu. W tym
przypadku oczekiwano spadku do minus 40,0 pkt.

[0Zgodnie ze wstepnym odczytem inflacja CPI w strefie euro wyniosta we wrzesniu 3,0%r/r,
podczas gdy w sierpniu uksztaltowala sie na poziomie 2,5%r/r.

OInspektorzy KE, MFW i EBC we wspolnym oswiadczeniu, zamykajacym kilkutygodniowy
przeglad stanu greckich finanséw poinformowali, ze Grecja moze otrzymac¢ 8 mld EUR
w ramach kolejnej transzy pomocowej juz na poczatku listopada. 5,8 mld EUR pochodzié
bedzie z funduszy krajéow strefy euro, a 2,2 mld EUR ze Srodkéw MFW.

RYNEK EUR/PLN i USD/PLN

Ostatnie dwa tygodnie na rynku walutowym byly nieco spokojniejsze niz te z wrzesnia czy
sierpnia. Kurs USD/PLN przez wiekszo§¢ czasu poruszal si¢ pomiedzy 3,10 a 3,20, przy
czym najnizszy poziom zanotowany w zostal w ostatni poniedzialek na poziomie 3,0689 po
informacjach o mozliwosci podpisania porozumienia w sprawie zadluzonych paihistw
europejskich. W przypadku kursu EUR/PLN notowania byly nieco bardziej zmienne. Na fali
umacniajacego sie euro kurs EUR/PLN po spadku do miesiecznego minimum na poziomie
4,2664 wzrost w ciagu kilku sesji do ponad 4,40.

Zaskakujaco wysoki wynik produkcji przemystowej

We wrzes$niu produkcja w krajowym przemysle  roboczych, ale nawet po wyeliminowaniu
rosta w tempie 7,7% r/r. Byl to znacznie  sezonowosci produkcja rosta w bardzo dobrym
wyzszy odczyt od prognoz analitykéw, co  tempie 7,1% r/r. Analitycy podkreslaja, ze
pozytywnie zaskoczylo inwestoréw na rynku  ostatnie miesigce 2011r. w cale nie musza by¢
zlotego. Do lepszego wyniku produkcji duzo slabsze niz trzeci kwartal. Przede
przemyslowej przyczynilo sie kilka czynnikow  wszystkim polskim producentom powinien
m.in. wieksza niz przed rokiem liczba dni  sprzyjac¢ stabszy zloty, ktory bedzie zwiekszat
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konkurencyjnos¢  krajowych towaréw za
granicg. Wysokie dynamiki wzrostu wciaz
odnotowuje sektor budowlany. Produkcja

budowlano-montazowa, wzrosta we wrzesniu
az o 18,1% r/r w zwiazku z kolejnymi

inwestycjami infrastrukturalnymi. Biorac pod

uwage sytuacje deweloperéw sytuacja nie
wyglada wciaz dobrze, bowiem w sektorze
nieruchomosci wciaz panuje zastoj.

Sprzeczne opinie agencji ratingowych na temat polskiej wiarygodnosci kredytowej

Jeszcze w ubieglym tygodniu przedstawiciele
agencji Moody’s powiadomili, ze perspektywa
ratingu Polski moze ulec pogorszeniu. Analityk
J. Reusche powiedzial, ze perspektywa ratingu
moze ulec zmianie na ,negatywna”, jezeli nie
nastapi redukcja  deficytu, a  koszty
finansowania dlugu wzrosna. Na poczatku
biezacego tygodnia przedstawiciele innej
agencji Standard and Poor’s powiedzieli o
mozliwosci podniesienia krajowego ratingu
poniewaz rzad polski najprawdopodobniej
zdola ograniczy¢ zadluzenie ponizej 55% PKB.
Analityk S&P L. Butt powiedziala, ze spodziewa
sie niewielkich fiskalnych odchylen, ktore

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki

ogloszone w ubieglych dwéch tygodniach:

moga wystapi¢, dopdéki rzad nie wdrozy
dodatkowych sSrodkéw. Dopiero niewdrozenie
odpowiednich rozwiazan mogloby przyczynic

sie  do pogorszenia oceny kredytowe;j.
Zdecydowanie na niekorzyS¢ ustabilizowania
sektora finansow publicznych beda

oddzialywaly duze zobowiazania budzetu w

ramach tzw. wydatkéw sztywnych, ktore
zmniejszaja elastycznosé rzadu w
dostosowywaniu deficytu do bezpiecznych

pozioméw. Pomimo globalnego spowolnienia
gospodarczego Polska powinna utrzymac jeden
z najwyzszych wskaznikow wzrostu PKB w
strefie euro.

polskiej

OInflacja cen i ustug konsumenckich (wskaznik CPI) we wrzesniu wyniosta 3,9% r/r i byla nieco
nizsza niz miesiac wczesniej (4,3% r/r/).

[Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw we wrzesniu wzrosto o 2,8% r/r nieco wolniej niz
spodziewali sie tego analitycy (2,9% r/1).

OProdukcja sprzedana przemystu wzrosla o 7,7% r/r we wrzesniu, podczas gdy analitycy
spodziewali sie wzrostu o zaledwie 5,2% r/r, a w sierpniu roslta w tempie 8,1% r/r.

KURSY WALUT (zmiennos§é¢é w tygodniu 10.10.2011-21.10.2011)

; notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne#
waluta oﬁcjalne1 zmiana [%] MAX?2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,1969 2,77% 3,2367 3,0689 3,3680 2,6320
EUR/PLN 4,3960 2,41% 4,4243 4,2664 4,5288 3,8300
EUR/USD 1,3798 -0,07% 1,3914 1,3653 1,4940 1,2867

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z tygodnia 10.10.2011-21.10.2011)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 2,8846 3,3337 2,6458
EUR/PLN 4,0453 4,4900 3,8403
EUR/USD 1,4031 1,4882 1,2903

1 USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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:
10 - 21 pazdziernika 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

»,Biuletyn 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
Zabezpieczenh KGHM Polska Miedz S.A. na temat gospodarki, a takze rynkow
towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej
publikacji pochodza i bazuja na zroédlach, w ktorych wiarygodnosé wierzymy,
nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne albo
skrocone. 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
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
Anita Jedrzejewska a.jedrzejewska@kghm.pl tel. (076) 7478 345
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