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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 7 400 -
7 950 USD/t

Ceny miedzi o 4%
nizsze

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 05.11.2007

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 7 400 — 7 950 USD/t. Maksymalnag
cene trzymiesieczng zanotowano w poniedziatek, natomiast minimalng
w piatek. Najwyzsza i najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w tych samych dniach, odpowiednio 7 940 USD/t i 7 535
USD/t.

Trzymiesieczna cena miedzi obnizyla sie¢ w stosunku do poprzedniego
tygodnia o blisko 4%. Stato sie to gléwnie ze wzgledu znaczacy wzrost
zapasow gieldowych oraz niepokojace dane plynace 2z rynku
nieruchomosci Stanéw Zjednoczonych. Zwiekszenia stanu zapasow
wystapily gléwnie w magazynach LME zlokalizowanych za Atlantykiem.
Warto zauwazy¢ znaczace wyplaszczenie sie krzywej terminowej, ktore
przybrato na sile wlasnie w ostatnich tygodniach. Trzymiesieczna cena
miedzi z pigtku (2 listopada) w poréwnaniu 2z poprzednim
poniedziatkiem (22 pazdziernika) obnizyla si¢ ok. 200 USD/t. W tym
samym czasie Srednia terminowa cena na 2009 rok pozostala na
niezmienionym poziomie, natomiast na rok 2010 wzrosta o ok. 150
USD/t. Moze to swiadczy¢ o gorszej ocenie rynku przez inwestoréw
w krotkim terminie, ale przekonaniu o dobrych perspektywach na
kolejne lata.
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Zapasy w magazynach LME wzrosty o 14 250 ton i na koniec tygodnia
uksztaltowaly sie na poziomie 168 425 ton.

Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie o 778 tys. ton
i w tygodniu konczacym sie 2 listopada wyniosly 56 153 ton. Na gieldzie
COMEX spadly o 419 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy wzrosty
o 13 053 ton, osiagajac poziom 241 901.
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Zapowiedzi
narodowego strajku
gornictwa w Peru

Chilijska Escondida
notuje wzrost produlkcji
0 40%

Stopy w Stanach w dét

Bilans rynku - ICSG

Imponujqcy wzrost
gospodarczy w Stanach
Zjednoczonych w IIT
kwartale - 3,9%

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Gornicy peruwianskiej kopalni Antamina, jednej z najwiekszych kopalni
cynku i miedzi na Swiecie, zaglosowali za wsparciem zapowiedzianego
na poniedzialek narodowego strajku gornictwa w Peru. Wystgpienie ma
na celu wycofanie piecioprocentowego podatku nakladanego na pensje
gornikow oraz podwyzszenie sSwiadczen emerytalnych dla tej grupy
zawodowej. Przewodniczacy zrzeszajacego 985 z 1 400 gornikéw kopalni
Antamina powiedzial, ze strajk skierowany jest przeciwko rzadowi
w Peru, a nie przeciwko spoétce.

Produkcja goérnicza najwiekszej kopalni na $Swiecie, chilijskiej
Escondidy, osiagnela poziom 1,11 mln ton miedzi w okresie styczen-
wrzesien. Jest to o 40% wiecej anizeli w analogicznym okresie ubieglego
roku. Wzrost produkcji jest wynikiem uruchomienia nowego procesu
technologicznego oraz zmniejszonej - z powodu ubieglorocznego strajku
- produkcji w roku 2006. W okresie styczen-wrzesien 2007 kopalnia
wyprodukowata 927 tys. ton miedzi w koncentracie oraz 185 tys. ton
miedzi w postaci katod.

Komitet Otwartego Rynku Fed, zgodnie z oczekiwaniami analitykéw,
obnizyt w $rode stopy procentowe o 25 punktéw bazowych. Stopa
funduszy federalnych wynosi obecnie 4,5%, a stopa dyskontowa 5%.
Komunikat ogloszony po posiedzeniu Fed wskazuje, ze decyzja o obnizce
lacznie z decyzja wrzesniowa ,powinna pomoc przeciwdziata¢ niektorym
niekorzystnym skutkom dla gospodarki, jakie moglyby wynika¢
z zawirowan na rynkach finansowych, i w perspektywie sprzyjac
wzrostowi”.

Swiatowy rynek miedzi odnotowal w lipcu nadwyzke wielkosci 16 tys.
ton, podato w ubieglym tygodniu International Copper Study Group.
W okresie pierwszych siedmiu miesiecy 2007 na rynku miedzi wystapit
deficyt 318 tys. ton. Lipcowa nadwyzka wynika ze zmniejszonego
zuzycia miedzi w Chinach, Stanach Zjednoczonych i Unii Europejskiej
odpowiednio o 7%, 9% i 2% w poroéwnaniu do czerwca. Miesiace letnie
zazwyczaj charakteryzuja sie mniejszym zuzyciem miedzi w przemysle.

Wzrost gospodarczy w Stanach Zjednoczonych (dane kw artalne)
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Zrédlo: Opracowanie wlasne.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 535,00 -4,14%| 7 526,00 -3,88%
Sn 16 450,00 0,92% 16 550,00 0,76%
Pb 3 765,00 1,63% 3 700,00 0,71%
Zn 2 785,00 -3,23% 2 746,50 -4,97%
Al 2 532,00 2,14% 2 582,00 2,26%
Ni 31 705,00 0,49% 32 200,00 1,24%

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

02.11.2007).
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 7 950,00 7 400,00 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 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w rokus3 settlement
Cu 7 192,48 8 301,00 5 225,50
Sn 14 186,45 16 700,00 10 175,00
Pb 2 529,78 3 980,00 1 575,00
Zn 3 394,05 4 259,00 2 700,00
Al 2 673,39 2 953,00 2 316,50
Ni 38 746,21 54 200,00 25 055,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktualny poziom tygﬁigifga stan zapasoéw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 168 425 14 250 190 575 -22 150
Sn 13 345 520 12 970 375
Pb 40 300 1 500 41 050 -750
Zn 76 675 15 350 90 475 -13 800
Al 915 525 -6 175 698 425 217 100
Ni 38 928 1 596 6 594 32 334
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 13,91 - 14,66

USD/troz.

Ztoto ustanawia nowe
rekordy, srebro zachowuje

sie nieco gorzej.

POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszata sie w przedziale 13,91 -
14,66 USD/troz. Najnizsza cene Ww notowaniach ciaglych
odnotowano w czwartek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano we wtorek 14,175 USD/troz,
natomiast najwyzsza w poniedziatek 14,41 USD/troz.

Metale szlachetne zyskuja na wartosci wraz ze stabnacym USD.
Zloto osiaga w ostatnich dniach najwyzsze wartosci od 28 lat.
Srebro zachowuje sie znacznie gorzej i ciagle nie przekroczylo
szczytow notowan z ostatnich dwoch lat. Najblizsze istotne
poziomy oporu mozna wyznaczy¢ na 14,50 oraz 15 USD/troz.
Pokonanie zwlaszcza tego drugiego poziomu moze otworzy¢ droge
do wustanowienia wieloletnich rekordéow cenowych réwniez
w przypadku tego metalu.

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

Ag AMFIX | 14,3200 1,78%

Au AM FIX 790,75 1,95%

PM FIX 796,50 2,23%

Pt AM FIX 1 439,50 -0,93%

PM FIX 1 439,00 -1,03%

Pd AM FIX 368,00 -1,34%

PM FIX 369,00 -0,27%

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 02.11.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 14,6600 13,9100 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| 13,1757 14,5800 11,6700
Au AM FIX 676,30 792,50 608,30
PM FIX 676,34 796,50 608,40
Pt AM FIX 1274,81 1462,00 1112,00
PM FIX 1274,63 1457,00 1118,00
Pd AM FIX 354,55 381,00 320,00
PM FIX 354,43 382,00 320,00
1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu
kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,4949-2,5387

Nowy szczyt PLN
wobec USD na
poziomie 2,4949

Stopy procentowe bez
zmian

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,6029-3,6625

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
w  przedziale 2,4949-2,56387. Maksimum kursu zanotowano
w czwartek, a minimum w Srode.

Wzrost cen akcji w USA oraz na parkietach Azji odnotowany na
poczatku tygodnia, przywrécit dobry nastréj réwniez na GPW.
Wskaznik najwiekszych spotek WIG20 w poniedzialek pobil rekord
wszechczasow, osiagajac poziom 3917,87 pkt. Oslabienie dolara
spowodowane oczekiwaniem na kolejna obnizke stop procentowych
w USA, podziatalo wzmacniajaco réwniez na krajowa walute.
W  poniedzialek préba pokonania psychologicznego wsparcia na
poziomie USD/PLN 2,50 nie powiodla sie. W kolejnych dniach zloty
pozostawat pod lekka presja korekcyjna wynikajaca z realizacji zyskow.
W srode po ogloszeniu decyzji RPP i Fed zloty zanotowal nowy szczyt
wobec dolara na poziomie 2,4949. W czwartek nastapilo znaczne
oslabienie krajowej waluty, ktéra juz w kolejnego dnia wrécita do
wyzszych poziomoéw wobec dolara. W piatek kurs USD/PLN na koniec
dnia kwotowany byl na poziomie 2,5128.

Na posiedzeniu konczacym sie 31.10. RPP pozostawila stopy
procentowe na dotychczasowych poziomach. Gléwna stopa procentowa
nadal wynosi 4,75%.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,6029-3,6625. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
w czwartek, natomiast minimalna odnotowana zostata
w poniedziatek.

Od poczatku tygodnia kurs EUR/PLN oscylowat wokét waznego
poziomu wsparcia na 3,60. Nieudane proby pokonania go, odbily
notowania tej pary walut do 3,62 w poniedzialek i 3,63 we wtorek.
Srodowa decyzja RPP, ktéra byta zgodna z oczekiwaniami inwestorow,
nie wplynela na wartos¢ zlotego. W czwartek pomimo braku
aktywnosci ze strony polskich graczy, zloty ostabial sie, podazaja za
walutami rynkéw wschodzacych. Spadki na swiatowych gietdach oraz
zwiekszenie awersji do ryzyka ostabily krajowa walute do okoto 3,66 za
euro. W piatek na zamkniecie sesji kurs EUR/PLN wyceniany byl w
okolicach 3,6450.

Na posiedzeniu w dniu 29.10. centralny bank Wegier pozostawil stopy
procentowe na dotychczasowych poziomach. Gléwna stopa procentowa
nadal wynosi 7,5%. Analitycy prognozowali obnizke
o 25 pkt. bazowych.

Na posiedzeniu w dniu 30.10. stowacki bank centralny, zgodnie
z oczekiwaniami, nie zmienit poziomu stép procentowych. Giéwna
stopa procentowa w dalszym ciagu wynosi 4,25%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zesztym tygodniu:
Owg wstepnych danych wskaznik inflacji w pazdzierniku wyniost
2,6% r/r (we wrzesniu byl na poziomie 2,1%),
Ostopa bezrobocia we wrzesniu obnizyla sie do 7,3% z 7,4%
w sierpniu,
Oindeks nastrojow gospodarczych spadt
105,9 pkt. z 106,9 pkt. miesiac wczesniej,
Owskaznik PMI koniunktury w przemysle w pazdzierniku zmniejszyt

w pazdzierniku do
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sie do 51,5 pkt. z 53,2 pkt. we wrzeséniu,

Ow Niemczech stopa bezrobocia w pazdzierniku obnizyla sie do 8,7%
(we wrzesniu byla na poziomie 8,8%),

Osprzedaz detaliczna w  Niemczech we wrzesniu wzrosta
o 2,3% m/m i zmniejszyla sie o 2,2% r/r (w sierpniu spadia
01,6%m/mi?2,1% r/r).

EUR/USD
W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszat sie w kanale

tygodniu notowania  1,4373-1,4528. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum we
EUR/USD oscylowaly iorek.

w przedziale
1,4373-1,4528 Nowy tydzien rozpoczal sie dla dolara niekorzystnie. Wartosé
. amerykanskiej waluty wobec euro na rynku miedzybankowym spadta
Historyczny rekord 4o poziomu 1,4423. Krétkotrwale silne wahania notowan eurodolar
Znow poprawtony wywolata publikacja wstepnych danych dotyczacych PKB w USA
w III kw., ktory okazat sie silniejszy niz szacowano. dJednak
w oczekiwaniu na decyzje Fed dolar nadal pozostawal pod presja.
Zgodne z przewidywaniami Fed zredukowal stopy procentowe,
wywolujac tym samym kolejna fale znacznych wahan tej pary walut. Na
koniec tygodnia notowania EUR/USD poprawily historyczne rekordy.
Aktualnie najwyzszy zanotowany kurs euro wobec USD to 1,4528.

Na posiedzeniu 30-31.10 komitet Fed odpowiedzialny za polityke
pieniezna (FOMC) zadecydowal, zgodnie z oczekiwaniami, o obnizeniu

Fed obnizyt stope poziomu stop procentowych o 25 pkt. Gléwna stopa procentowa po
referencyjna do redukcji  wynosi  4,50%. W  komunikacie po  posiedzeniu
poziomu 4,50% zasygnalizowano, ze w kolejnych kwartatach spowolnienie wzrostu

gospodarczego jest nadal prognozowane, jednak wiecej uwagi przypisuje
sie procesom inflacyjnym.

Istotne  wskazniki makroekonomiczne dla  gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Owskaznik zaufana amerykanskich konsumentéw (Conference Board)
w pazdzierniku spadt do 95,6 pkt. z 99,5 pkt. we wrzesniu,

Oindeks Chicago PMI w pazdzierniku zmniejszyl sie do 49,7 pkt.
z 54,2 pkt. we wrzesniu,

Owg wstepnych danych wzrost PKB w III kwartale br. wyniost 3,9%
wobec 3,8% odnotowanych w II kwartale,

Owskaznik inflacji mierzony wydatkami konsumentéw w III kw.
wyniost 1,7% kw/kw w odniesieniu do 4,3% w II kw. Natomiast,
bazowy  indeks PCE (odzwierciedlajacy  presje cenowa
w amerykanskiej gospodarce) wyniost w III kwartale br. 1,8% wobec
1,4% w II kwartale,

Oindeks ISM w pazdzierniku zmniejszyl sie do 50,9 pkt. z 52,0 pkt.
miesiac wczesniej,

Oindeks Chicago PMI w pazdzierniku spadt do 49,7 pkt. z 54,2 pkt we
wrzesniu,

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu konczacym
sie 27.10. obnizyla sie do 327 tys. z 333 tys. tydzien wczesniej,

O dochody gospodarstw domowych w USA we wrzesniu wzrosty
0 0,4% m/m, tyle samo co miesigc wczesniej,

Oprywatni pracodawcy stworzyli w pazdzierniku 106 tys. nowych
miejsc pracy wobec 61 tys. nowych etatow stworzonych we wrzesniu,

Oliczba nowych miejsc pracy poza sektorem  rolniczym
w pazdzierniku zwiekszyla sie do 166 tys. ze 96 tys. po korekcie
miesiac wczesniej,

Zaskakujaco wysoki
wzrost PKB w III kw.
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Ostopa bezrobocia w pazdzierniku pozostala na wrzesniowym
poziomie, tj. 4,7%,
Ozamoéwienia w przemysle we wrzesniu wzrosly o 0,2% m/m
(w sierpniu zanotowano spadek o 3,5% m/m).

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,5184 -0,17%
EUR/PLN 3,6467 0,61%
EUR/USD 1,4479 0,66%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,5387 2,4949 3,0619 2,4949 2,8268
EUR/PLN 3,6625 3,6029 3,9523 3,6029 3,8124
EUR/USD 1,4528 1,4373 1,4528 1,2864 1,3505

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego pigtku

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (29 pazdziernika - 2 listopada
2007)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (29 pazdziernika - 2 listopada 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (29 pazdziernika - 2 listopada 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (29 pazdziernika - 2 listopada 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (29 pazdziernika - 2 listopada 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
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. 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
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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