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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 8 025 -
8 315 USD/t

Najwyzsze notowania
od pieciu miesiecy

Wzrosty zapasy LME

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegéinych
regionach s$wiata
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 8 025 — 8 315 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano w  poniedziatek, natomiast
maksymalna w Srode. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w poniedzialek (8 132 USD/t), natomiast najwyzsza
w Srode (8 301 USD/t).

W Srode notowania miedzi osiagnely najwyzszy poziom od pieciu
miesiecy. Wsparciem dla ceny metalu byl rozpoczety we wtorek strajk
w Peru. Pracownicy peruwianskich kopalni i huty koncernu
miedziowego Southern Copper Corporation oglosili bezterminowy strajk,
domagajac sie wyzszych plac. Prezes Southern Copper, Oskar Gonzalez,
oglosil, ze jezeli strajk bedzie sie przedluzaé, moze to wywola¢ spadek
rocznego wydobycia koncernu nawet o 10 procent. W czwartek ceny
miedzi spadly w nastepstwie realizacji zyskow przez inwestorow,
jednakze znizki byly ograniczone z powodu obaw o podaz surowca
zwigzanych ze wspomnianym strajkiem oraz ostatnimi danymi
ujawnionymi przez Londynska Gielde Metali. LME wskazuje, ze ponad
90 procent warrantéw na miedz znajdujaca sie w magazynach LME
skupionych jest w rekach jednego inwestora.

Poziom zapaséw metalu w magazynach LME wzrést o 1 000 ton i na
koniec tygodnia wyniést 131 775 ton. Stan zapaséw w magazynach
azjatyckich zwiekszyl sie o 400 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczeg6lnych cz esciach $wiata
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Bez zmian na gieldzie
w Szanghaju oraz na
gieldzie COMEX
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Gielda w Szanghaju nie pracowala z powodu swieta narodowego
w Chinach. Zapasy miedzi na gieldzie COMEX nie zmienily sie. Lacznie
na trzech gietdach poziom zapaséw wzréost o 1 000 ton osiagajac poziom
197 814 ton.
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Bilans 2007 i 2008 roku
- ICSG

Miedziowy pas w Zambii
zagrozony brakiem
energii

Dane ze Stanow
Zjednoczonych

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

International Copper Study Group opublikowata w ubieglym tygodniu
dane dotyczace przewidywanego bilansu rynku miedzi w 2007 i 2008
roku. W 2007 roku podaz ma przewyzszy¢ popyt o 110 tys. ton, zas
w 2008 roku o 250 tys. ton. ICSG przewiduje, ze produkcja miedzi
rafinowanej wzrosnie w 2007 roku o 4,4% do poziomu 18,12 min ton,
zas w 2008 roku o kolejne 4,6% co daje 18,95 mln ton. Nowe projekty
gornicze, ktéorych uruchomienie zapowiedziano na najblizsze dwa lata,
przyczynia sie do wzrostu produkcji gorniczej miedzi o 5,1% w 2007
roku (co przetozy si¢ na 15,79 min ton produkcji) oraz o 7,6% w 2008
roku - przewidywana produkcja na 2008 rok to 17,0 min ton.

Konsumpcja miedzi w 2007 roku szacowana jest na poziomie 18,0 miln
ton, co oznacza wzrost o 5,2% w stosunku do roku poprzedniego.
Glownymi czynnikami skladajacymi sie na ten wzrost ma by¢ rosnace
zapotrzebowanie na metal ze strony preznie rozwijajacej sie gospodarki
chinskiej oraz wzrostu zuzycia w Indiach i Rosji. ICSG prognozuje
jednoczesnie zmniejszenie popytu w Unii FEuropejskiej, dJaponii
i Stanach Zjednoczonych. Na 2008 rok ICSG przewiduje, ze konsumpcja
miedzi rafinowanej wzrosnie o 3,8% do poziomu 18,7 mln ton.

Zambijski pas gorniczy miedzi i kobaltu doswiadczyl w ostatnim
tygodniu  znaczacego zagrozenia energetycznego w  zwiazku
z zamknieciem Kkrajowej rafinerii ropy naftowej i opoznieniem dostaw
importowych paliwa. Wiekszo§¢é spoélek dostarczajacych importowana
rope wyczerpala juz 15- dniowe rezerwy wlasne, pozostale wprowadzity
racjonowanie tego surowca.

Amerykanski Departament Pracy podat w ubieglym tygodniu, ze
w Stanach Zjednoczonych poza rolnictwem powstalo we wrzesniu 110
tys. nowych miejsc pracy, podczas gdy analitycy szacowali te wielkosé
na 100 tys. Kolejnym pozytywnym sygnalem byla korekta danych za
sierpien — okazalo sie, ze w tym miesigcu przybylo 89 tys. nowych
etatow, a nie jak podawano wczesniej ubylo 4 tys. Jednoczesnie
w ubieglym tygodniu opublikowano dane o liczbie nowych
bezrobotnych. Ich liczba w tygodniu koniczacym sie 29 wrzesnia wzrosta
o 16 tysiecy do poziomu 317 tysiecy (ekonomisci z Wall Street
spodziewali sie 310 tys.)
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 230,00 0,80%| 8 210,00 1,73%
Sn 15 970,00 4,69% 16 050,00 4,22%
Pb 3 804,00 10,23% 3 684,00 8,80%
Zn 3 070,00 0,36% 3 080,00 0,95%
Al 2 375,00 -2,66% 2 427,00 -2,59%
Ni 30 035,00 -3,27% 30 500,00 -3,48%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali — dla Cu godz. 12.35 GMT (poziom z dnia
05.10.2007).
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
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 315,00 8 025,00 8 330,00 5 260,00

I Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).
4 O0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w rokus3 settlement
Cu 7 118,01 8 301,00 5 225,50
Sn 13 977,22 16 700,00 10 175,00
Pb 2 404,87 3 804,00 1 575,00
Zn 3 441,67 4 259,00 2 700,00
Al 2 695,80 2 953,00 2 316,50
Ni 39 511,93 54 200,00 25 055,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktualny poziom tyggiii;lg):la stan zapas6w na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 131 775 1 000 190 575 -58 800
Sn 13 690 -465 12 970 720
Pb 22 275 125 41 050 -18 775
Zn 59 400 -1 950 90 475 -31 075
Al 937 775 -850 698 425 239 350
Ni 35 250 2 808 6 594 28 656
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RYNEK SREBRA

W ubiegtym tygodniu cena W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na

srebra poruszata sie w Londynskim Rynku Kruszcow poruszata sie w przedziale 13,05 —

przedziale 13,05 - 13,84 1384 USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach ciaglych

USDj/troz. odnotowano w poniedzialek, natomiast najnizsza we wtorek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londyaskim Rynku
Kruszcow najwyzsza cene odnotowano w poniedziatek (13,775
USD/troz), a najnizsza w czwartek (13,22 USD/troz).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 13,4350 -1,58%

Au AM FIX 735,85 -0,26%

PM FIX 737,00 -0,81%

Pt AM FIX 1 366,00 0,37%

PM FIX 1 364,00 -0,94%

Pd AM FIX 368,00 6,98%

PM FIX 366,00 6,47%

1 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 GMT, poziomy z dnia 05.10.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,8400 13,0500 14,7200 11,0300

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 |Srednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,1112 14,5800 11,6700
Au AM FIX 667,37 745,25 608,30
PM FIX 667,32 743,00 608,40
Pt AM FIX 1259,34 1382,00 1112,00
PM FIX 1259,03 1377,00 1118,00
Pd AM FIX 353,13 381,00 320,00
PM FIX 352,97 382,00 320,00
1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN
W ubiegtym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
kurs USD/PLN wahat  \ przedziale 2,6372-2,6814. Maksimum kursu zanotowano w srode, a

sie w przedziale minimum w poniedziatek.
2,6372-2,6814

Przez caly tydzien notowania dolarzloty pozostaly w przedziale
Dolar zloty pozostal w wyznaczonym w ubieglym tygodniu. Wszelkie zmiany dla tej pary walut
tym samym pasmie wywolane byly zachowaniem sie kursu EUR/USD. Umocnienie ztotego
wahar co tydzien wzgledem USD, zanotowane w §$rodku tygodnia, dotknelo okolic

wezesnig rocznego minimum - USD/PLN 2,6372 (poziom minimalny USD/PLN
2,6371).
Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
Owskaznik PMI we wrzesniu zmniejszyl sie do 51,6 pkt. z 53,6 pkt. w
sierpniu,
Po rewizji GUS podat, OGUS skorygowal do 6,2% r/r tempo wzrostu PKB w 2006 r.
ze, PKB w 2006 r. z wczesniejszego poziomu 6,1% r/r, na co wplynatl wyzszy popyt
wyniosto 6,2% r/r krajowy (7,3% r/r zamiast 6,6% r/r) oraz wyzszej ujemnej
kontrybucji eksportu netto na wzrost PKB,
Owedlug danych MPiPS liczba bezrobotnych na koniec wrzesnia
obnizyta sie o 43 tys. os6b i wyniosta 1 779 tys., a stopa bezrobocia
zmniejszyla sie do 11,7%,
ONBP poinformowal, ze we wrzesniu oficjalne aktywa rezerwowe
spadly do 41,13 mld EUR z 41,16 mld EUR miesiac wczesniej.
EUR/PLN
W zesztym tygodniu Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kcurs EUR/PLN w przedziale 3,7541-3,7773. Warto§¢ maksymalna kursu zanotowano
oscylowat w czwartek, natomiast minimalna odnotowana zostala w piatek.
w przedziale
3,7541-3,7773 W minionym tygodniu zloty nieznacznie umocnit sie wobec euro, cho¢

Zioty nieznacznie pasmo wahan pozostalo bardzo waskie. Na koniec tygodnia dobry

mocniejszy wobec euro Nastréj na rynkach wschodzacych wplynal na umocnienie zlotego,
ktory tydzien zakonczyl w dolnych granicach zarysowanego przedzialu
wahan.

Glowna stopa proc. . . . . . N
w strefie euro nadal Na posiedzeniu w dniu 04.10. rada ECB, zgodnie z oczekiwaniami

wynosi 4,00%, ... uczestnikéw rynku, pozostawila stopy procentowe na dotychczasowych
poziomach. Gléwna stopa procentowa w dalszym ciagu wynosi 4,00%.
W komunikacie po posiedzeniu podtrzymano prognozy stabilnego
wzrostu w Srednim okresie, jednak jako zréodto ryzyka wskazano na
niepewnos¢ sytuacji na globalnych rynkach finansowych.

... a w Anglii 5,75% Na posiedzeniu, tego samego dnia, co ECB, bank Anglii rc’)vimiez
utrzymal stopy procentowe na dotychczasowych poziomach. Gléwna
stopa procentowa nadal wynosi 5,75%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Owskaznik PMI koniunktury w przemysle we wrzesniu wniost
53,2 pkt. wobec 54,3 pkt. w sierpniu,
Ostopa bezrobocia w sierpniu pozostala na lipcowym poziomie, 6,9%,
Owskaznik PPI w sierpniu wyniést 0,1% m/m i 1,7% r/r (w lipcu byt
na poziomie 0,3% m/m i 1,8% r/1),
Owskaznik PMI w sektorze uslug we wrzesniu obnizyl sie do
54,2 pkt. z 58,0 pkt. miesiac wczesniej,
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Osprzedaz detaliczna w sierpniu wzrosta o 0,1% m/m i 1,0% r/r
(w lipcu wyniosta 0,4% m/m i 1,3% r/r).

EUR/USD
W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie w Kkanale

tygodniu notowania  1,4030-1,4281. Maksimum kursu zanotowano w poniedzialek,
EUR/USD oscylowaly 5 minimum w piatek.
w przedziale

1,4030-1,4281 Po okresie, kiedy dolar oslabiat sie wobec euro do rekordowo niskich
poziomoéw w ubieglym tygodniu doszlo do lekkiego odreagowania
amerykanskiej waluty. Byl to gléwnie wynik technicznej korekty.
Ponadto, mato jastrzebi komunikat ECB nie oslabit euro na dluzej.
W piatek, po publikacji dobrych danych o przyroscie we wrzesniu
nowych miejsc pracy w USA poza rolnictwem, dolar wzmocnil sie wobec
EUR do 1,40. Na zakonczenie sesji wyceniany byl na poziomie
EUR/USD 1,4135.

Techniczna korekta
wzmocnita dolara
wzgledem EUR

Istotne  wskazniki makroekonomiczne dla  gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Oliczba umoéw sprzedazy domoéw w sierpniu spadla o 6,5% m/m
(w lipcu zmniejszyla sie o 10,7% m/m)

Oindeks ISM dla przemystu, obrazujacy kondycje przemystu, obnizyt
sie we wrzesniu do 52,0 pkt. z 52,9 pkt. miesiac wczesniej,

Oindeks ISM dla ustug, obrazujacy poziom aktywnosci w sektorze
ustug, we wrzesniu wyniost 54,8 pkt. wobec 55,8 pkt. w sierpniu,

Ozamoéwienia w przemysle spadly w sierpniu o 3,3% m/m (w lipcu
zwiekszyly sie o 3,4% m/m),

Oliczba os6b ubiegajacych sie o zasilek dla bezrobotnych w tygodniu
konczacym sie 29.09. wzrosta do 317 tys. z 301 tys. po korekcie
tydzien wczesniej,

Owe wrzesniu powstalo 110 tys. nowych miejsc pracy poza rolnictwem
wobec 89 tys. po korekcie w sierpniu.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,6681 0,13%
EUR/PLN 3,7650 -0,33%
EUR/USD 1,4136 -0,30%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,6814 2,6372 3,0619 2,6371 2,8501
EUR/PLN 3,7773 3,7541 3,9523 3,7310 3,8248
EUR/USD 1,4281 1,4030 1,4281 1,2864 1,3433

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczaticu roku kalendarzowego.
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (1 - 5 pazdziernika 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (1 - 5 pazdziernika 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (1 - 5 pazdziernika 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (1 - 5 pazdziernika 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (1 - 5 pazdziernika 2007)

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, 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/statistics historic.htm
- 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 zZrédlach, w ktoérych 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
instrumentow, 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

Maciej Konski m.konski@kghm.pl tel. (076) 7478 837
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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