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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 7 194 -
7 540 USD/t.

Wystapienie szefa FED
i prezydenta Stanow
Zjednoczonych
uspokoito rynki
Jfinansowe.

Stan zapaséw LME
wzrost.
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 7 194 — 7 540 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczna zanotowano w Srode, natomiast maksimum
w piatek. Najnizsza i najwyzsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano we wtorek i piatek (odpowiednio 7 360,5 i 7 580 USD/1).

Szef amerykanskiego banku centralnego Ben Bernanke oraz prezydent
Stanow Zjednoczonych George W. Bush zapowiedzieli w piatkowych
wystapieniach podjecie dziatan, ktére wpltyna stabilizujaco na kryzys na
rynku ryzykownych kredytow hipotecznych. Ow kryzys wstrzasnat
w ostatnich tygodniach $wiatowymi rynkami finansowymi, angazujac
dzialania bankéw centralnych w wielu gospodarkach $§wiata. Ben
Bernanke zapowiedzial, ze ,FED w dalszym ciagu S§ledzi sytuacje i jezeli
zajdzie potrzeba, to podejmie dzialania by ograniczy¢ wplyw
negatywnych czynnikéw na gospodarke, jakie moga powodowac
zaklécenia na rynkach finansowych”. Szef amerykanskiego banku
centralnego wyrazit gotowos¢ do dalszej obnizki stép procentowych.
Argumentem do tego dzialania wedlug Bernanke jest fakt, ze zaostrzenie
warunkéw kredytowych mogloby doprowadzi¢ do dalszej zapasci na
rynku nieruchomosci. Niektorzy analitycy wskazuja, ze FED dokona
obnizenia oprocentowania funduszy federalnych, swojej gtéwnej stopy,
jeszcze przed regularnym posiedzeniem, tj. przed 18 wrzesnia. Prezydent
Stanéw Zjednoczonych w swoim piatkowym przemowieniu zapowiedziat
pomoc kredytobiorcom korzystajacym z ryzykownych Kkredytow
hipotecznych. Administracja chce zwiekszy¢ limity kredytow
hipotecznych ubezpieczonych przez rzad za posrednictwem Federal
Housing Administration oraz umozliwi¢ zaciggniecie nowych kredytow
na splate starych, ale juz na duzo Kkorzystniejszych warunkach.
Jednoczesnie maja zosta¢ wprowadzone mechanizmy uniemozliwiajace
zaciaganie tak ryzykownych kredytéw hipotecznych w przysztosci.

W dalszym ciagu zwigksza sie stan zapaséw metalu w magazynach
LME. Na koniec tygodnia byly one o 13 875 ton wyzsze anizeli
w tygodniu poprzednim i wyniosty 139 425 ton. Najwiecej metalu
przybylo w magazynach ulokowanych w Azji (13475 ton).
Z magazynach europejskich ubylo 525 ton, natomiast stan zapasow
w Azji zwiekszyl sie o 925 ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdlnych
regionach swiata
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Zapasy w Szanghaju
ponownie spadly.

Pracownicy Southern
Copper Corporation
rozpocznaq strajk.

Lipcowa produkcja
miedzi w Chile w dét .

Problemy energetyczne
w Codelco.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Ponowny spadek zapaséw odnotowano w magazynach gieldy
w Szanghaju. Na koniec ubieglego tygodnia okazaly sie¢ one nizsze
0 6 448 tony w stosunku do poprzedniego piatku. Zapasy miedzi na
gieldzie COMEX nie zmienily sie.

Peruwianscy pracownicy Southern Copper Corporation, piatego
producenta miedzi na $wiecie, zapowiedzieli bezterminowy strajk na
12 wrzes$nia. Pracownicy kopalni Caujone oraz Toquepala oraz huty Ilo
zadecydowali o  strajku po  przedstawieniu przez zarzad
niesatysfakcjonujacej dla zatogi propozycji podwyzki ptac. Kopalnie
Caujone i Toquepala wydobywaja rocznie 374 tys. ton metalu.
Pracownicy Southern Copper Corporation z trzech kopaln w Meksyku
strajkuja od 30 lipca.

Produkcja miedzi w lipcu w Chile spadia o 1,5% rok do roku, osiagajac
poziom 453,7 tys. ton (w lipcu 2006 uksztaltowala sie na poziomie
460,6 tys. ton), podal Centralny Urzad Statystyczny w tym kraju.
Spadek produkcji miedzi w lipcu zwiazany jest ze strajkiem
pracownikow kontraktowych w Codelco. Dodatkowo produkcja miedzi
w sierpniu moze by¢é mniejsza od planowanej ze wzgledu na problemy
z zamarzajacym rurociggiem wodnym przy kopalni El Teniente.
Spowodowalo to wylaczenie produkcji w sierpniu w tej kopalni na 10
dni. El Tenienite, z produkcja roczna wielkosci 430 tys. ton, sklada sie
na okoto 25% produkcji Codelco.

Produkcja miedzi w Chile w siedmiu pierwszych miesiacach 2007 roku
wzrosta o 3,9% do poziomu 3 194,6 tys. ton (w analogicznym okresie
2006 uksztaltowala sie na poziomie 3 076,0 tys. ton). Produkcja miedzi
w Chile, najwiekszego swiatowego producenta miedzi, stanowi 37%
globalnej produkcji tego metalu.

Codelco wciaz stawia czota problemom energetycznym po decyzji
dostawcow argentynskich o ograniczeniu eksportu gazu ziemnego do
Chile. Obecnie spétka zmuszona jest z tego tytulu korzystaé¢ w czesci
z drozszej i trudniejszej do transportu ropy naftowej. Zagrozenie
energetyczne ujawnilo sie tym bardziej po przestojach w dostawach
energii elektrycznej z elektrowni Edelnor i Elektroandina. Pozar w tych
elektrowniach (90% ich produkcji jest przeznaczone na potrzeby
Codelco) zmusil najwiekszego producenta miedzi gérniczej na swiecie do
obnizenia konsumpcji energii w ostatnim tygodniu po to, aby uniknac¢
racjonowania do pozostatych odbiorcow.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 580,00 3,69%| 7 505,00 3,87%
Sn 15 480,00 8,44% 15 650,00 8,87%
Pb 3 285,00 0,61% 3 206,00 0,50%
Zn 3 070,00 -0,97% 3 075,00 -0,81%
Al 2 500,00 1,81% 2 550,50 1,13%
Ni 30 250,00 13,70% 30 200,00 11,44%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali — dla Cu godz. 12.35 GMT (poziom z dnia

31.08.2007).

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 7 540,00 7 194,00 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 7 022,61 8 225,00 5 225,50
Sn 13 804,14 16 700,00 10 175,00
Pb 2 271,59 3 480,00 1 575,00
Zn 3 519,23 4 259,00 3 019,00
Al 2 740,09 2 953,00 2 402,00
Ni 40 966,33 54 200,00 25 055,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapaséw na poczatku roku |zmiana od poczatku roku
Cu 139 425 13 875 190 575 -51 150
Sn 14 975 -1 090 12 970 2 005
Pb 25 375 -650 41 050 -15 675
Zn 65 000 1675 90 475 -25 475
Al 826 725 -5 100 698 425 128 300
Ni 24 126 3 000 6 594 17 532

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 03.09.2007




POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

KGHM

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 11,66 - 12,10
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale
11,66 — 12,10 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
ciaglych odnotowano we wtorek, natomiast najwyzsza
w piatek. Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na
Londynskim Rynku Kruszcéw najnizsza cene odnotowano w
srode (11,80 USD/troz), anajwyzsza w piatek (11,95
USD /troz).

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

Ag AMFIX | 11,9500 2,14%

Au AM FIX 668,00 1,25%

PM FIX 672,00 1,69%

Pt AM FIX 1 269,00 2,50%

PM FIX 1 268,00 2,26%

Pd AM FIX 329,00 1,54%

PM FIX 330,00 2,17%

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 31.08.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 12,1000 11,6600 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 poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |Srednia roku! |najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,1351 14,5800 11,6700
Au AM FIX 660,23 691,00 608,30
PM FIX 660,01 691,40 608,40
Pt AM FIX 1250,68 1336,00 1112,00
PM FIX 1250,23 1333,00 1118,00
Pd AM FIX 355,21 381,00 320,00
PM FIX 355,08 382,00 320,00
123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
kurs USD/PLN wahat w przedziale 2,7799-2,8308. Maksimum kursu zanotowano w s$rode, a

sie w przedziale minimum w piatek.
2,7799-2,8308

W minionym tygodniu wahania ztotego wobec USD byly odbiciem zmian
Ztoty podagza sladem pstrojow na swiatowym rynku finansowym, a w szczegélnosci od
nastrgjow na nastrojéw na amerykanskiej gieldzie. W piatek po minimum na poziomie
globalnym rynku USD/PLN 2,7799, na koniec sesji, w zwiazku

Jfinansowym z umocnieniem dolara (dobre dane makroekonomiczne z USA), zloty
nieznacznie stracit na wartosci (2,8014).

RPP podniosta Na dwudniowym posiedzeniu konczacym sie 29.08. Rada Polityki

gtéwna stope Pienieznej podniosta gtéwna stope procentowa o 25 pkt. bazowych do

procentowq o 25 pb ~ poziomu 4,75%. Jest to trzecia podwyzka kosztu pienigdza w tym roku

do poziomu 4,75% (wczesniejsze mialy miejsce w kwietniu i w czerwcu). Pozostale stopy

procentowe po podwyzce wynosza: lombardowa 6,25%, redyskontowa
weksli 5,00% i depozytowa 3,25%. W komunikacie po posiedzeniu Rada
podata, ze kolejne decyzje beda zalezaly od nadchodzacych danych
makroekonomicznych oraz od rozwoju sytuacji na rynkach
miedzynarodowych. Ton komunikatu pozostal jastrzebi, a kolejna
podwyzka przewidywana jest w pazdzierniku lub listopadzie br.

W II kw. br. wzrost

. o . o
PKB wyniést 6,7% r/r Wzrost PKB w II kwartale wyniost 6,7% r/r (w I kwartale wyniost 7,4%

r/r) i tym samym okazal sie wyzszy od oczekiwan rynku
(6,0% r/1). Gléwnym motorem napedowym pozostaly inwestycje (22,3%
r/r) oraz popyt krajowy (9,3% r/r). Silny wzrost zapotrzebowania na
dobra i ustugi to przede wszystkim zasluga wysokiego przyrostu
zapasow przedsiebiorstw. Spozycie indywidualne wzrosto o 5,1%. r/r.

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,8111-3,8485. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano w
oscylowa.l $rode, natomiast minimalna odnotowana zostala w piatek.

w przedziale

3,8111-3,8485 W ubieglym tygodniu na rynku eurozlotego nadal odczuwalne bylo

wyciszenie odnotowane w poprzednim tygodniu. Notowania zlotego do
EUR pozostawaly w trendzie bocznym 2z poziomem wsparcia na
EUR/PLN 3,8200. W piatek zloty umocnil sie na otwarciu do
3,8160/EUR, jednak po potudniu na fali globalnego wzmocnienia dolara
sesja EUR/PLN zamknetla sie¢ w okolicach 3,82.

_S;ZIz’yzﬁ:;‘;‘Iezg’we: Na posiedzeniu 27.08. bank centralny Wegier pozostawil stopy

Wegrzech ... procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa procentowa
nadal wynosi 7,75%.

... i na Stowacji Na posiedzeniu 28.08. bank centralny Stowacji nie zmienil poziomu stép
procentowych. Gléwna stopa procentowa w dalszym ciagu wynosi
4,25%.

- wzrosty w Czechach Na posiedzeniu 30.08. bank centralny Czech, nieoczekiwanie, podniost
gléwna stope procentowa o 25 pkt. bazowych do poziomu 3,25%.
Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Opodaz pieniadza w lipcu wzrosta o 11,7% r/r (w czerwcu zwyzka
wyniosta 10,9% r /1),
Owskaznik nastrojow gospodarczych w sierpniu zmniejszyl sie do
110,0 pkt. z 111,0 pkt w lipcu,
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Oinflacja (HICP) w sierpniu wyniosta 1,8% r/r, tj. tyle samo co miesiac
wczesniej,

UOstopa bezrobocia w lipcu pozostala na czerwcowym poziomie 6,9%,

[miemiecki indeks nastrojow gospodarczych Ifo w sierpniu obnizyt sie
do 108,8 pkt. ze 106,4 pkt. w lipcu,

Oniemiecki indeks nastrojow konsumentéw GfK we wrzesniu
zmniejszyl sie do 7,6 pkt. (w sierpniu wyniost 8,5 pkt.),

Ostopa bezrobocia w Niemczech w sierpniu pozostala na poziomie
z lipca tj. 9% r/r,

Osprzedaz detaliczna w Niemczech w lipcu wzrosta o 0,3% m/m
i spadita o 1,5% r/r (w czerwcu byla na poziomie 1,3% m/m
i-0,8% r/r).

Inflacja w sierpniu
wyniosta 1,8% r/r

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie szerokim kanatem
tygodniu notowania 1 3562-1,3719. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum w

EUR/USD oscylowaty $rode.
w przedziale
1,3562-1,3719 Miniony tydzien nie byl udany dla dolara. Amerykanska waluta

. systematycznie slabla i ponownie kurs EUR/USD notowany byl powyzej
Kurs USD wrazliwy |35 Do spadku wartosci USD przyczynily sie stabe dane
na dane - . A I
. makroekonomiczne (sprzedaz domoéw i wskaznik Conference Board). W
makroekonomiczne . : : -
piatek na rynku eurodolara panowala konsolidacja wokél kursu
EUR/USD 1,3660. Po serii popotudniowych danych z amerykanskiej
gospodarki notowania eurozloty spadly na zamknieciu sesji do 1,3640.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

Oliczba domoéw sprzedanych na rynku wtérnym w lipcu spadta do 5,75
mln z 5,76 mln w czerwcu,

Owskaznik zaufania amerykanskich konsumentéw (Conference Board)
spadt do 105 pkt. z 111,9 pkt. miesiac wczesniej,

Oliczba os6b ubiegajacych sie o zasitek dla bezrobotnych w tygodniu
konficzacym sie 25.08. wzrosta do 334 tys. z 325 tys. tydzien
wczesniej,

Odynamika wzrostu PKB w II kwartale br. (drugi szacunek)

PKB w II kw. br w ujeciu rocznym wyniosta 4%, wobec 0,6% w I kwartale br. oraz

wyniosto 4% r/r wstepnych danych za I kwartal na poziomie 3,4%,

{1 szacunek) Obazowy indeks cen w lipcu wzrést o 0,1% m/m i 1,9% r/r
(w czerwcu zwickszyt sie 0 0,1% m/m i 2,3% r/r),

Owskaznik aktywnosci biznesu na Srodkowym Zachodzie USA
(Chicago PMI) w sierpniu wzrost do poziomu 53,8 pkt. z 53,4 pkt.
w lipcu,

Owskaznik nastrojow konsumentéw  Uniwersytetu  Michigan
w sierpniu spadt do poziomu, najnizszego od 12 miesiecy,
83,4 pkt. z 90,4 pkt. w lipcu,

Ozamoéwienia w przemysle w lipcu wzrosly nieoczekiwanie
0 3,7% m/m (w czerwcu zwiekszyly sie o 0,6% m/m).
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,7990 -0,84%
EUR/PLN 3,8230 -0,39%
EUR/USD 1,3705 0,66%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#4 ]
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,8308 2,7799 3,0619 2,7040 2,8689
EUR/PLN 3,8485 3,8111 3,9523 3,7310 3,8308
EUR/USD 1,3719 1,3562 1,3852 1,2864 1,3363

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).
4 Od poczqtku roku kalendarzowego (Close Bid).
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (27 sierpnia — 31 sierpnia 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (27 sierpnia — 31 sierpnia 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (27 sierpnia — 31 sierpnia 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (27 sierpnia — 31 sierpnia 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (27 sierpnia — 31 sierpnia 2007)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami, z
raportéw 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 zrdédlach, 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
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. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

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