KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN RYNKOWY

RYNEK MIEDZI

W ubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala sie w przedziale 7 368 — 7 787 USD/t. Maksymalna cena trzymiesieczna zostala
zanotowana 3 stycznia, a minimalna w czwartek 29 grudnia. Najwyzsza oficjalna cene cash
settlement zanotowano 3 stycznia i wyniosla ona 7 661 USD/t, a najnizsza 29 grudnia -
7 372 USD/t. W tym okresie liczba zrealizowanych warrantéow spadla o 4 400 ton do

poziomu 39 600 ton.

Na rynku dominowatla swiateczna atmosfera

Ostatnie dni ubieglego roku i poczatek
stycznia uplynely bardzo spokojnie. Aktywnos¢
inwestoréow byta znikoma, leniwie ruszaly sie
kursy zaré6wno na rynku towarowym, jaki
i rynku walutowym. Z jednym wyjatkiem.

Elektryzujacym wydarzeniem na rynku
FX ©byla proba obrony przez polskie
Ministerstwo Skarbu wartosci polskiej w
stosunku do euro. Pomimo ataku w ostatnich
dniach roku, fixing NBP EUR/PLN 30.12.2011,
wykorzystywany do obliczania zadluzenia
zagranicznego Polski, uksztaltowal sie
ostatecznie na bezpiecznym dla MF poziomie -
4,4168. Tym samym najprawdopodobniej

Polska nie przekroczyla konstytucyjnego limitu
zadtuzenia (55 proc.).

Cena miedzi poruszala sie w przedziale
7400 - 7800 USD/t, przy bardzo niskich
obrotach. Na poczatku, na bazie lepszych
oczekiwan wskaznikow PMI w Chinach
i Indiach roku, czerwony metal wzbil sie do
gornej czeSci tego przedzialu. W kolejnych
dniach miedz juz tracila, miedzy innymi ze
wzgledu na duzy wzrost zapaséw miedzi na
gieldzie w Szanghaju. Poczatek roku 2012
przyniost  takze mocny  wzrost metali
szlachetnych: zlota i srebra. Bialy kruszec
zblizyt sie do poziomu 30 USD/uncje.

Zapasy na gietdzie LME

Poziom zapasow miedzi w magazynach LME
zmniejszyl sie¢ w ostatnich dwoch tygodniach
o 5 400 ton i na koniec ubieglego tygodnia
wyniést 366 900 ton. Liczba zrealizowanych
warrantow zmniejszyla sie w tym okresie
0 4 400 ton do poziomu 39 600 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegolnych regionach swiata

Spadek zapasow w Szanghaju i wzrost na gietdzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosty
w ostatnich dwoch tygodniach o 22 975 tony
i wyniosty 105 258 ton. W przypadku gietdy
Comex stan oficjalnych zapaséw zwickszyt sie
o 373 tony i wynidst 79 980 ton. Lacznie na
trzech gietdach zapasy na koniec tygodnia byty
o 19 173 ton wyzsze niz w piatek dwa tygodnie
wczes$niej. Poziom zapasow na trzech gieldach
wyniost 553 363 ton.

Zmiana poziomu zapasow LME

ton w poszczegdélnych regionach swiata
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Zwiqzki zawodowe wstrzymaly strajk w zambijskiej kopalni First Quantum

Pracownicy zambijskiej kopalni nalezacej
do First Quantum Minerals wroécili na swoje
stanowiska pracy po trwajacym dwa dni
strajku. Informacja ta zostala podana przez
zwiazki zawodowe oraz spotke. Pracownicy
kopalni Kansanshi, najwiekszej kopalni miedzi
w Zambii, ktéra wyprodukowala w 2010 roku

231 tys. ton czerwonego metalu, przerwali
prace we wtorek, 3 stycznia. Zadaniem
pracownikow byt 100 proc. wzrost
wynagrodzen. Przewodniczacy zwiazku

zawodowego przekazal Reutersowi, ze strajk
zostal odwotany i zwiazki wracaja do negocjacji
ze  spotka oraz wezwal  pracownikow
do zachowania cierpliwo$ci na czas trwania
negocjacji. Minister  pracy, Fackson

Shamenda, przekazal informacje, ze kilka
spornych kwestii zostalo juz rozwiazanych,
a rozmowy dotyczace wzrostu plac
beda kontynuowane przy obecnosci rzadu.
Zwiazkom 1 spoéice udalo sie porozumiec
w  kwestii pracownikéw  kontraktowych,
dotychczas zatrudnionych na podstawie umow
tymczasowych, ktére teraz maja by¢ zmienione
na stale umowy o prace. Spoétka zgodzita sie
rowniez skroci¢ czas trwania zmiany, ktory
do tej pory wynosil 12 godzin, a zgodnie
z zambijskim prawem nie powinien by¢ dluzszy
niz 8 godzin. Spoétka zaakceptowala réwniez
coroczne wyptacanie trzynastej pensji
poczawszy od tego roku.

Chinskie huty miedzi i BHP Billiton ustalily premie TC/RC na 2012 rok

Chinskie huty miedzi i spotka wydobywcza
BHP Billiton wustalily premie TC/RC na 2012
rok na poziomie 60 USD/t i 6 USC/lb. Stawki
te sa wyzsze od benchmarku na 2011 rok,
ktéry wynosit 56,5 USD/t i 5,65 USC/Ib,
jednak nizsze od premii na poziomie
63,5 USD/t i 6,35 USC/Ilb, ktéore Freeport
McMoRan Copper & Gold zgodzit sie placic¢
za dostawy czystego standardowego
koncentratu miedzi w 2012 roku do
najwiekszej chinskiej huty miedzi, Jiangxi
Copper oraz japonskiej grupy Pan Pacific
Copper. BHP bedzie dostarczal do Chin
koncentrat wyprodukowany w najwiekszej
na Swiecie pod wzgledem wielkoSci produkciji
kopalni Escondida w Chile, ktorej jest
wiekszosciowym udzialowcem. CzeS¢ przesytek
do chinskich hut pierwotnie zaplanowanych

na druga potowe 2011 roku, zostata przetozona
na 2012 rok, ze wzgledu na zawieszenie
wysytek koncentratu, powolujac sie na zajscie
sily wyzszej (force majeure). To, zdaniem hut,
spowodowato, ze BHP nie byto sktonne zgodzic
sie na wyzsze premie w 2012 roku.

W ubieglym roku chinskie huty nie doszly
do porozumienia z BHP w kwestii rocznych
stawek TC/RC. Zamiast tego po raz pierwszy
uzgodniono  stawki poélroczne na poziomie
72USD/t i 7,2 USC/1b za dostawy koncentratu
w pierwszej polowie 2011 roku oraz 90 USD/t
i 9 USC/Ib za dostawy w drugiej polowie roku.
Premie TC/RC sa placone przez kopalnie
hutom, za przetworzenie koncentratu w miedz

rafinowana.

Spadek produkcji miedzi w Chile

Chilijski rzad oglosit, ze w listopadzie 2011
roku w kraju wyprodukowano 457 981 ton
miedzi, co oznacza spadek produkciji
o 2 proc. w poréwnaniu do analogicznego
miesiaca w 2010 roku. Wydobycie byto
réwniez nizsze w poréwnaniu do pazdziernika
2011 roku. Wowczas Chile wyprodukowato
466 822 tony czerwonego metalu, glownie
dzieki poprawie warunkow pogodowych
i zalagodzeniu sporow z pracownikami.
Chilijska Agencja Statystyk Krajowych (INE)

w oswiadczeniu podala, ze przyczyna nizszego
poziomu produkcji odnotowanego
w listopadzie, jest przede wszystkim
spadajaca zawarto§¢ metalu w urobku. Chile
wytwarza ok. 1/3 Swiatowej produkcji miedzi,
jednak w tym roku branza zostala dotknieta
problemami 2z narastajacymi zadaniami
pracowniczymi, spowodowanymi  miedzy
innymi rekordowymi cenami miedzi, zmagata
sie rowniez z niedoborami energii oraz
spadajaca jakoscia wydobywanej rudy.
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NOTOWANIA Z TYGODNIA 24.12.2011-06.01.2012

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(24.12.2011-06.01.2012)

tygodniowa

USD/t it vecemay  cenad-mis2  YESCHOUS
Cu 7 515,00 -0,52% 7 540,00 -0,40%
Sn 19 750,00 4,20% 19 800,00 4,62%
Pb 1 975,50 -0,23% 1 995,50 -0,37%
Zn 1 827,50 -0,03% 1 843,00 -0,11%
Al 2 020,00 2,51% 2 039,00 2,36%
Ni 18 680,00 2,19% 18 650,00 2,16%

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

12.35 GMT (poziom z dnia 06.01.2012).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(24.12.2011-06.01.2012)

wahania roczne* ceny 3-

Wahania tygodniowe ceny 3-
miesiecznej

USD/t miesieczne;j!
MAX? MIN3 MAX MIN

Cu 7 790,25 7 449,00 7 790,25 7 449,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gieldzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciaglych (High Bid).

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(24.12.2011-06.01.2012)

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

Cu 7 574,75 7 661,00 7 471,00

Sn 19 572,50 19 750,00 19 415,00

Pb 2 007,13 2 043,00 1 975,50

Zn 1 833,63 1 844,50 1 827,00

Al 2 020,38 2 052,00 2 003,50

Ni 18 601,25 18 705,00 18 430,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(24.12.2011-06.01.2012)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapas6w na zmiana od
zmiana poczatku roku  poczatku roku
Cu 368 125 -2 775 502 325 -134 200
Sn 11 335 -855 26 765 -15 430
Pb 349 775 -3 300 146 500 203 275
Zn 820 075 -1 625 488 050 332 025
Al 4 975 600 5200 4 628 900 346 700
Ni 89 838 -210 158 010 -68 172
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach cigglych w wubieglych dwoéch tygodniach utrzymywaty sie
w przedziale 26,14 - 29,72 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach ciagtych zanotowano
w Srode 4 stycznia, a minimalng w czwartek 29 grudnia. W przypadku notowan oficjalnych cen
fix na Londynskim Rynku Kruszcow, najwyzsza cene odnotowano we wtorek
6 stycznia (29,40 USD/uncje), a najnizsza w czwartek 29 grudnia (26,16 USD/uncje).

NOTOWANIA Z TYGODNIA 24.12.2011-06.01.2012

NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW (tydzien 24.12.2011-06.01.2012)

USD/ troz fuxing! tygozdnrllliécl)fxlfi [%] roZ(I;Izlilin[a%]
Ag AM FIX 29,40 4,33% 1,31%
Au AM FIX 1 621,00 2,95% 16,20%
PM FIX 1 616,50 16,67%
AM FIX 1417,00 2,61% -15,95%
Pt PM FIX 1 410,00 -16,22%
Pd AM FIX 633,00 -0,47% -14,11%
PM FIX 632,00 -13,31%

! Fixing dla srebra ustalany jest raz dziennie (godz. 12.00 GMT), natomiast dla ztota, platyny
i palladu — dwa razy dziennie (godz. 10.30 oraz 15.00 GM)T, poziomy z dnia 06.01.2012.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(24.12.2011-06.01.2012)

USD/troz  fixing Srednia roku!  najwyzsza w roku? najnizsza w rokus3
Ag AM FIX 29,0700 29,4000 28,7800
AM FIX 1607,13 1621,00 1590,00
Au PM FIX 1606,63 1616,50 1598,00
AM FIX 1419,00 1431,00 1408,00
Pt PM FIX 1411,50 1415,00 1406,00
Pd AM FIX 649,50 663,00 633,00
PM FIX 649,25 664,00 632,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(24.12.2011-06.01.2012)
wahania tygodniowe ceny
USc/ troz kasowej!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 2 976,50 2 792,25 2 976,50 2 792,25

wahania roczne* ceny kasowej

! 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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KURSY WALUT (zmienno§¢ w tygodniu 24.12.2011-06.01.2012)

; notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne#
waluta oficjalnel zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,5420 3,4108 3,5420 3,4108
EUR/PLN 4,5241 4,4452 4,5241 4,4452
EUR/USD 1,2776 -1,26% 1,3077 1,2698 1,3077 1,2698

! 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 24.12.2011-06.01.2012)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,4533 3,5081 3,4277
EUR/PLN 4,4781 4,5135 4,4597
EUR/USD 1,2901 1,3014 1,2776

I USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy materiat zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéow z okresu:
12 grudnia - 27 grudnia 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, lbma.org.uk/stats, crumonitors.com,
metalbulletin.com, nbpportal.pl, nbp.pl

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com/dataprices products.asp (bezptatne 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 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
wytacznie w celach informacyjnych i nie powinien by¢ interpretowany jako
oferta lub porada dotyczaca zakupu/sprzedazy wymienionych w nim
instrumentow, jak rowniez 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
Lukasz Wojtkowiak L.wojtkowiak@kghm.pl tel. (076) 7478 859
Anita Jedrzejewska a.jedrzejewska@kghm.pl tel. (076) 7478 345
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