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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena

miedzi zawarta byta
w przedziale 6 900-

7 225 USD/t.

W ubieglym tygodniu
spadly zapasy miedzi
zarowno w
magazynach LME jak
i gietdy w Szanghaju.
Eqcznie w
magazynach trzech
gield pozostawato na
05.12.2006 r.

212 569 ton.

Pracownicy Cerro
Verde postraszyli
pracodawce 48-
godzinnym strajkiem
w zwiqzku z
negocjacja warunkow
wynagrodzenia.

Analitycy szacujaq, iz
w roku biezacym
substytucja miedzi
innymi materiatami
moze osiqggnaqé 350 -

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
WTOREK, 05.12.2006

Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach cigglych w ubieglym tygodniu
poruszala si¢ w przedziale 6 900 - 7 225 USD/t. Maksimum ceny
trzymiesiecznej zanotowano w poniedzialek natomiast minimum w srode.
Najwyzsza cena oficjalna cash settlement ustalona zostala
w poniedziatek (7 039 USD/t), natomiast najnizsza w Srode (6 902
USD/1).

Ubiegly tydzien na rynku miedzi przebiegal stosunkowo spokojnie. Po
dynamicznym wzroscie w tygodniu wczesniejszym cena miedzi rozpoczeta
okres konsolidacji. W ubieglym tygodniu zanotowano spadek zapasow
miedzi w magazynach gieldowych LME o 4 850 ton. W Szanghaju
zanotowano zmniejszenie zapasé6w o 4 410 ton. Aktualny stan zapasow
miedzi w Szanghaju wynosi 22 731 ton. Lacznie w magazynach trzech
gield na dzien 05.12.2006 pozostawalo 212 569 ton miedzi. Spadek
zapasow w magazynach gietdowych LME nie jest niczym nadzwyczajnym,
biorgc pod uwage wzrost zlikwidowanych kwitéw depozytowych z mniej
niz 5 tys. ton na poczatku listopada do ponad 20 tys. ton w ostatnio.

Pracownicy Cerro Verde (czwartego producenta miedzi w Peru) rozpoczeli
w poniedzialek w ubieglym tygodniu 48- godzinny strajk w zwiazku z
negocjacja warunkow wynagrodzenia. W S§rode pracownicy powrocili do
pracy, jednak zagrozili ponowieniem protestu, jesli pracodawca nie
przychyli sie do ich zadan.

Utrzymywanie sie wysokich cen miedzi sktania analitykéw do dyskusji na
temat substytucji miedzi innymi materiatami. W roku 2005 analitycy CRU
szacowali poziom substytucji na ok. 1 % $wiatowego popytu. W roku
biezacym szacuje sie, iz miedz utraci ok. 350-400 tys. ton na rzecz innych
materialéw (stanowi to ok. 2 % swiatowego popytu). Szacunki wskazuja, iz
przy utrzymaniu cen miedzi na obecnym poziomie, substytucja w roku

400 tys. ton. 2007 moze osiagnac¢ ok. 600 tys. ton metalu (tj. ok. 3,5 % Swiatowego
popytu).
NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 6 950,00 -0,67%| 6 976,00 -0,92%
Sn 10 750,00 5,65% 10 595,00 5,16%
Pb 1 705,50 6,29% 1 683,00 6,52%
Zn 4 531,00 -1,92% 4 400,00 -2,54%
Al 2 761,00 2,56% 2 746,00 1,89%
Ni 34 600,00 0,30% 34 250,00 2,54%

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

01.12.2006).

2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali (oferta sprzedazy —

tzw. Sellers’ Price).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t

wahania tygodniowe ceny 3-miesieczne;j!

wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej

MAX?

MIN3 MAX

MIN

Cu 7 225,00

6 900,00 8 790,00

4 335,00

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 roku3 settlement
Cu 6 736,04 8 788,00 4 537,00
Sn 8 576,60 10 750,00 6 595,00
Pb 1 253,72 1 765,00 914,50
Zn 3 186,02 4 619,50 1 912,00
Al 2 547,57 3 275,00 2 267,00
Ni 23 495,90 34 750,00 13 505,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIEEDY METALI

tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapaséw na poczatku roku |zmiana od poczatku roku
Cu 156 725 -4 850 89 575 67 150
Sn 12 385 -145 16 725 -4 340
Pb 43 150 -1 200 43 625 -475
Zn 85 200 -2 350 394 125 -308 925
Al 678 650 -4 675 644 850 33 800
Ni 6 066 -288 35 742 -29 676

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 13,37- 14,05

USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie w przedziale
13,37 - 14,05 USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach

ciaglych odnotowano w piatek, najnizsza w poniedziatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcéw najnizsza cene odnotowano we wtorek (13,44
USD/troz) a najwyzsza w piatek (13,85 USD/troz).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AM FIX 13,8500 3,63%

Au AM FIX 644,40 1,32%

PM FIX 648,75 1,45%

Pt AM FIX 1 175,00 -0,42%

PM FIX 1 156,00 -3,02%

Pd AM FIX 326,00 0,00%

PM FIX 326,00 -0,61%

1 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 GMT, poziomy z dnia 01.12.2006).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 14,0500 13,3700 15,1700 8,6800

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczagtku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |Srednia roku! | najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 11,4119 14,9400 8,8300
Au AM FIX 602,46 725,75 520,75
PM FIX 602,09 725,00 524,75
Pt AM FIX 1144.,64 1390,00 982,00
PM FIX 1144,14 1355,00 982,00
Pd AM FIX 319,50 402,00 261,00
PM FIX 319,58 404,00 261,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

USD/PLN

W ubiegtym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

kurs USD/PLN wahat

sie w przedziale
2,8493-2,9312

Mocny zloty

w przedziale 2,8493-2,9312. Maksimum kursu
w poniedziatek, a minimum w piatek.

zanotowano

W minionym tygodniu zloty nadal pozostawal mocny. Polska walute
wspieraja dobre fundamenty gospodarcze, naplyw srodkéw unijnych
oraz oczekiwane w przyszlym roku podwyzki stép procentowych.
Ponadto, ostabienie sie kursu dolara bylo czynnikiem stymulujacym
wzrost zlotego ponizej 2,85 za dolara.

Rada Ministrow przyjeta Program Konwergencji Aktualizacja 2006,
w ktérym zalozono ograniczenie deficytu sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych z 3,4% PKB w 2007 r. do 2,9% PKB w 2009 r.
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RPP nie zmienila
poziomu stop
procentowych

Wzrost PKB w Polsce
w III kw. wyniost
5,8% r/r

EUR/PLN

W zesziym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,7935-3,8470

Bank centralny
Stowacji nie zmienit
poziomu stép
procentowych ...

... podobnie jak bank
centralny Czech

PKB strefy euro w III
kw. wyniosto 0,5%
kw/kw i 2,7% r/r

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Na posiedzeniu w dniach 28-29.11. RPP zadecydowala
0 pozostawieniu stop procentowych na niezmienionym poziomie — 4%
dla stopy referencyjnej.

Wg GUS tempo wzrostu PKB w III kw. br. (w ujeciu realnym) wyniosto
5,8% r/r (w II kw. bylo na poziomie 5,5% r/r). Gléwnym motorem
wzrostu gospodarczego byly inwestycje (wzrost o 19,8% r/r
z 14,8% r/r w II kw.). Konsumpcja indywidualna wzrosta o 5,5% r/r
z 4,9% r/r. Ponadto, w omawianym okresie wzrost przestat by¢ juz
stymulowany przez popyt zagraniczny, a kontrybucja eksportu netto
byla ujemna.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,7935-3,8470. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
w poniedzialek, natomiast minimalna odnotowana zostala w piatek.

Po technicznej korekcie na poczatku tygodnia, w okolicach
EUR/PLN 3,83-3,85, w kolejnych dniach zloty ponownie zyskal na
wartosci. W piatek Polska waluta gwaltownie sie wzmocnila
powodujac spadek kursu EUR/PLN do poziomu 3,80 (i na krotko
w okolice 3,7950).

Na posiedzeniu 28.11. bank centralny Slowacji pozostawitl stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa procentowa
nadal wynosi 4,75%.

Na posiedzeniu 30.11. bank centralny Czech pozostawil stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa procentowa
wynosi w dalszym ciagu 2,50%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:

Ostopa bezrobocia spadla w pazdzierniku do 7,7% z 7,8% we
wrzesniu,

Opodaz pienigdza (M3) w pazdzierniku wzrosta o 8,5% r/r, podobnie
jak we wrzesniu,

Owskaznik GfK nastrojow niemieckich konsumentéw na grudzien
wzrost do 9,4 pkt. (listopadzie wynioést 9,3 pkt.),

Owg ostatecznych szacunkéw tempo wzrostu PKB w III kw. br.
wyniosto 0,5% kw/kw i 2,7% r/r (w II kw. bylo na poziomie
1,0% kw/kw i 2,8% r/r). W III kw. odnotowano wzrost dynamiki
konsumpcji (0,6% kw/kw wobec 0,3%) oraz spadek inwestycji
(0,8% kw/kw z 2,3%) i dynamiki eksportu (1,7% kw/kw z 2,1%),

Owskaznik inflacji w listopadzie wyniést 1,8% r/r (w pazdzierniku
byl na poziomie 1,6%),

Oindeks nastrojow gospodarczych w listopadzie spadt do 110,3 pkt.
z 110,4 pkt. w pazdzierniku,

Ow Niemczech sprzedaz detaliczna obnizyla sie w pazdzierniku
o 0,2% m/m i o 0,8% r/r (we wrzesniu spadla o 2,9% m/m
il,6%r/1),

Ow Niemczech stopa bezrobocia spadia w listopadzie do 10,2%
z 10,4% w pazdzierniku,

Owe Francji wskaznik PPl w pazdzierniku wyniést -0,1% m/m
12,4% r/r (we wrzesniu wyniost -0,6% m/m i 2,7% r/1).
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3085-1,3348

Dolar nadal staby

PKB w USA w IIT kw.
wyniosto 2,2%
(II szacunek)

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Kolejny tydzien z rzedu kurs EUR/USD poruszat sie szerokim
kanatem 1,3085-1,3348. Maksimum kursu zanotowano
w piatek, a minimum w poniedziatek.

Pomimo powrotu amerykanskich inwestorow z dlugiego weekendu,
dolar nie zdotal odrobi¢ strat zanotowanych w ostatnich dniach
poprzedniego tygodnia. W potowie tygodnia doszto do krotkotrwaltego
wzmocnienia amerykanskiej waluty (po publikacji prognoz nt.
wzrostu PKB w III kw.), jednak dane makro z USA publikowane
w drugiej potowie tygodnia ponownie oslabily dolara. Aprecjacja
wspolnej waluty utrzymata sie do konica tygodnia. Na zamkniecie
piatkowej sesji kurs EUR/USD wyni6st 1,3334.

Wg ocen FED do konica br. oraz w 2007 r. w USA utrzyma si¢ nizsze
tempo wzrostu, a gléwnym czynnikiem spowolnienia bedzie sytuacja
na rynku nieruchomosci. Prezes FED Ben Bernanke podtrzymat
prognozy spadku inflacji w najblizszym okresie, a w przypadku
wzrostu ryzyka ponownego przyspieszenia inflacji FED moze
zadecydowac o podwyzszeniu stép procentowych.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Ozamoéwienia na dobra trwale w przemysle obnizyly sie
w pazdzierniku o 8,3% m/m (we wrzesniu wzrost o 8,7% m/m),

Owskaznik zaufania konsumentéw (Conference Bard) spad?
w listopadzie do 102,9 pkt. (w pazdzierniku byt na poziomie
z 105,1 pkt.),

Otempo (annualizowane) wzrostu PKB w III kw. br. wyniosto 2,2%
kw/kw (II szacunek), wobec 2,6% w II kw. W omawianym okresie
odnotowano spadek wydatkow konsumentow (2,9% kw/kw
z 3,1%) i inwestycji mieszkaniowych (-18,0% kw/kw z -17,4%) oraz
wzrost inwestycji przedsiebiorstw (10,% kw/kw z 8,6%) i eksportu
(6,3% kw/kw z 5,3%),

Owskaznik inflacji mierzony wydatkami konsumentéw w USA
wyniost w III kw. 2,4% kw/kw, wobec 4% w II kw. br.,

Owskaznik Chicago PMI, obrazujacy kondycje przemystu w rejonie
Sr.-Zach. USA, w listopadzie spadl do 49,9 pkt. (w pazdzierniku
wyniést 53,5 pkt.),

Oliczba nowych bezrobotnych w tygodniu konczacym sie 25.11.
wzrosta do 357 tys. z 323 tys. tydzien wczesniej,

Odochody gospodarstw domowych w pazdzierniku wzrosty o 0,4%
m/m, a wydatki o 0,2% m/m (we wrzeSniu dochody wzrosty
0 0,5% m/m, a wydatki spadly o 0,2% m/m).

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,8700 -2,13%
EUR/PLN 3,7982 -0,87%
EUR/USD 1,3244 1,27%
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KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,9312 2,8493 3,3120 2,9052 3,1228
EUR/PLN 3,8470 3,7935 4,1340 3,7465 3,8955
EUR/USD 1,3348 1,3085 1,3348 1,1823 1,2520

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Ngjwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).
4 Od poczatlu roku kalendarzowego.

BIULETYN TYGODNIOWY WTOREK, 05.12.2006



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (27 listopada — 01 grudnia
2006)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (27 listopada — 01 grudnia 2006)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (27 listopada — 01 grudnia 2006)
“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (27 listopada — 01 grudnia 2006)

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.co.uk/dataprices daily.asp
- 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 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
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

Michal Holaczuk m.holaczuk@kghm.pl tel. (076) 7478 859
Radostaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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