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Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych w ubieglym
tygodniu poruszata sie w przedziale 5 260 — 5 840 USD/t. Maksimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w poniedzialek natomiast minimum
w pigtek. Najwyzsza cena oficjalna cash settlement ustalona zostata
w §rode (5 651 USD/t), natomiast najnizsza w piatek (5 501 USD/t).

Trzymiesieczna cena miedzi po przebiciu na poczatku stycznia biezacego
roku wsparcia na poziomie 6 300 USD/t, poruszata si¢ w kanale 5 500
- 5900 USD/t. W ubieglym tygodniu nastapil spadek cen miedzi do
poziomu 5 300 - 5400 USD/t. Wyprzedaz na rynku miedzi byla
nastepstwem artykulu w The Wall Street Journal na temat strat
funduszu hedgingowego Red Kite Metals. Fundusz ten, bedacy czescia
funduszu o wartosci 1 mld USD, zarzadzany przez RK Capital
Management LLP wykazal w styczniu biezacego roku strate na poziomie
okolo 30 %. Red Kite w ubieglym roku byt jednym z funduszy
0 najwyzszej stopie zwrotu. David Lilly, jeden z partneréw funduszu,
ktory wyglosit 20 stycznia 2007 r. optymistyczne opinie na temat rynku
miedzi, nie zaprzeczyl ani nie potwierdzil doniesieniom prasowym.
W ubiegla $rode fundusz zwrécit sie z prosba do inwestorow, aby
zaakceptowali przedtuzenie do 45 dni okresu od deklaracji o wycofaniu
srodkéw z funduszu do wyptaty. Taka zmiana ma utatwi¢ funduszowi
zamykanie pozycji, w przypadku zwiekszonej ilosci wycofywanych
Srodkow.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 5 501,00 -3,71%| 5 510,00 -4,19%
Sn 11 950,00 -1,65% 11 830,00 -1,42%
Pb 1 697,00 -1,22% 1 670,00 -0,95%
Zn 3 270,00 -9,93% 3 275,00 -9,09%
Al 2 810,00 -3,04% 2 700,50 -2,79%
Ni 40 800,00 0,74% 37 510,00 -1,03%

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

02.02.2007).

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
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 5 840,00 5 260,00 6 335,00 5 260,00

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIEEDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 5 659,98 6 201,00 5 450,00
Sn 11 405,63 12 545,00 10 175,00
Pb 1 670,29 1 749,00 1 575,00
Zn 3 751,35 4 259,00 3 270,00
Al 2 811,06 2 953,00 2 682,00
Ni 37 089,38 41 305,00 32 900,00

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 215 250 7 550 190 575 24 675
Sn 11 075 -855 12 970 -1 895
Pb 39 075 -650 41 050 -1975
Zn 98 350 -1 050 90 475 7 875
Al 746 850 18 800 698 425 48 425
Ni 3222 -1 656 6 594 -3 372

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena

srebra poruszala sie w
przedziale 13,05- 13,75

USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszata sie
w przedziale 13,05 - 13,75 USD/troz. Najnizsza cene
w notowaniach ciaglych odnotowano we wtorek natomiast
najwyzsza w czwartek. Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen

fix na Londynskim Rynku Kruszcow najnizsza cene
odnotowano we wtorek (13,15 USD/troz) a najwyzsza
w piatek (13,66 USD/troz).
NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AM FIX 13,6600 3,33%

Au AM FIX 654,75 1,40%

PM FIX 645,70 0,03%

Pt AM FIX 1 174,00 0,17%

PM FIX 1 165,00 -0,34%

Pd AM FIX 338,00 -2,87%

PM FIX 339,00 -2,87%

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 02.02.2007).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,7500 13,0500 13,7500 12,0000

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

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |Srednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 12,9038 13,6600 12,2100
Au AM FIX 632,29 654,75 608,30
PM FIX 632,98 660,20 608,40
Pt AM FIX 1149,92 1183,00 1112,00
PM FIX 1150,88 1191,00 1118,00
Pd AM FIX 336,83 348,00 328,00
PM FIX 337,33 351,00 329,00

123 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
2,9779-3,0475

Duze wahania kursu

USD/PLN

Wzrost PKB w 2006 r.

wyniost 5,8%

Wg Ustawy

budzetowej w 2007 r.
deficyt wyniesie 30

mld zt

RPP nie zmienita
poziomu stop
procentowych
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w przedziale 2,9779-3,0475. Maksimum kursu
w poniedzialek, a minimum w czwartek.

zanotowano

Oslabienie zlotego zainicjowane w ubieglym tygodniu kontynuowane
byto w pierwszych dniach omawianego okresu. W srode w godzinach
popotudniowych nastapil silny wzrost wartosci zlotego. Pozytywne
nastawienie do regionu wptyneto na wzrost kursu USD/PLN do okoto
2,98-2,99. W tak waskim pasmie notowania dolarztoty pozostaly do
piatku rano. W piatek w poludnie kurs USD/PLN przebit 3,0000,
koniczac sesje nieznacznie powyzej tego poziomu (USD/PLN 3,0137).

W 2006 r. tempo wzrostu PKB osiagnelo najwyzszy od 9 lat poziom -
5,8% wobec 3,5% w 2005 r. Gléwnym motorem tego wzrostu byly:
inwestycje (naklady brutto na sSrodki trwate wzrosty o 16,7%)
i konsumpcja prywatna (popyt krajowy zwieckszyl sie o 5,8%
a spozycie indywidualne o 5,2%). Te same czynniki wplynetly na silny
wzrost PKB w IV kw. 2006 r., ktory wg szacunkowych danych GUS
prawdopodobnie przekroczyt 6,4%.

30.01. Prezydent Lech Kaczynski podpisal Ustawe budzetowa na
2007 r. Zgodnie z jej zalozeniami dochody w br. maja wynies¢ okoto
228,9 mld zt, wydatki 258,9 mld zt, a deficyt 30 mld zt.

Na posiedzeniu konczacym sie 31.01. decyzja RPP stopy procentowe
pozostaly na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa referencyjna jest
od marca 2006 r. na poziomie 4,00%.

Od 2007 r. RPP bedzie publikowaé¢ sprawozdanie z dyskusji
prowadzonych przez wladze monetarne na comiesiecznych
posiedzeniach (tzw. minutes).
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EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,8850-3,9430

Wzrost wartosci
ztotego

Na Stowacji stopy
procentowe bez zmian

POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W dniu 01.02. NBP opublikowat Raport o inflacji wraz z aktualna
projekcja inflacji i PKB. Zgodnie z zalozeniami przyjetymi w tym
dokumencie w II kw. br. inflacja zblizy sie do celu inflacyjnego 2,5%,
a od IV kw. br. bedzie systematycznie rosna¢ by w II polowie 2009 r.
przekroczy¢ gorna granice widelek dopuszczalnych wahan.
Wg raportu roczne tempo wzrostu PKB w 2007 r. wniesie okoto 5,7%,
a w latach 2008-2009 nieznacznie spowolni do 5,0%.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Oindeks PMI w styczniu zwiekszyt sie do 53,8 pkt. z 53,8 pkt.
w grudniu 2006 r. Poziom powyzej 50 pkt. (ktory oddziela
spowolnienie od wzrostu w sektorze przemystowym) utrzymuje sie
nieprzerwanie od czerwca 2005 r.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,8850-3,9430. Warto§¢ maksymalna kursu zanotowano
we wtorek, natomiast minimalna odnotowana zostala w czwartek.

W pierwszych dniach tygodnia kurs EUR/PLN pozostal na poziomie
okolo 3,91-3,94. Do spadku wartosci polskiej waluty przyczynilo sie
pogorszenie w skali globalnej oraz czynniki techniczne, tj. wybicie sie
kursu EUR/PLN z dotychczasowego przedzialu konsolidacji. W Srode
poznym popotudniem, po zakorniczeniu obrad przez RPP, ztoty odrobit
straty. Z poziomu okoto 3,9000 rano eurozloty znizkowal do 3,9000
i 3,9800 w godzinach nocnych. Czwartkowe notowania potwierdzily
trwato§¢ wczesniejszego ruchu, a tym samym przelamane zostalo
horyzontalne wsparcie na 3,9000-3,9100, co otwiera droge do dalszej
aprecjacji krajowej waluty. Silne wsparcie znajduje sie na poziomie
3,8900. W piatek na zakonczenie sesji kurs EUR/PLN notowany byt
na poziomie 3,9060.

30.01. bank centralny Stowacji podjat decyzje o pozostawieniu stop
procentowych na dotychczasowych poziomach. Gléwna stopa
procentowa wynosi nadal 4,75%.

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

Owskaznik inflacji w styczniu wynidst 1,9% (tyle samo co w grudniu
2006 r.),

Ostopa bezrobocia spadla w grudniu 2006 r. do 7,5% z 7,6%
w listopadzie,

Owskaznik nastrojow gospodarczych w styczniu zmniejszyl sie do
109,2 pkt. z 109,8 pkt. w grudniu 2006 r.,

Oindeks PMI dla sektora przemyslu w styczniu obnizyt sie do 55,5
pkt. z 56,6 pkt. w grudniu 2006 r.,

Ow Niemczech inflacja w styczniu wyniosta -0,2% m/m i 1,8% r/r
(w grudniu byl na poziomie 0,9% m/m i 1,4% r/r),

Ow Niemczech sprzedaz detaliczna w grudniu wzrosta o 2,4% m/m
i spadta 0,2% r/r (w listopadzie spadta o 0,7% m/m i 0,4% r/1),

Ow Niemczech stopa bezrobocia obnizyla sie¢ w styczniu do 9,5%
(w grudniu 2006 r. wyniosta 9,8%),

Owe Francji indeks PPI wyniést w grudniu -0,1% m/m i 2,7 r/r
(w listopadzie wyniost 0,0% m/m i 2,4% r/1),

Owskaznik PPI w grudniu 2006 r. nie zmienil sie liczac m/m
iwzrést o0 4,1% r/r (w listopadzie wzrost wynidst 4,3% r/r).
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,2897-1,3064

W IV kw 2006 r. PKB
w USA wzrosto do
3,5% r/r

Rada Fed nie
zmienita poziomu
stop procentowych

Wzrost PKB w USA
w IV kw. 2006 r.
wyniost 3,5% r/r
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Kolejny tydzien z rzedu kurs EUR/USD poruszatl si¢ w kanale 1,2897-
1,3064. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
w poniedzialek.

Piatkowe poziomy dla kursu EUR/USD (1,2875-1,2960) utrzymane
zostaly roéwniez na poczatku minionego tygodnia. Jednak w sSrode
pomimo lepszych od oczekiwan danych o wzroscie PKB w USA w IV
kw. 2006 r., dolar oslabil sie wzgledem euro. Gotebi ton komunikatu
po posiedzeniu Fed, poglebil spadki dolara. Na koniec dnia kurs
EUR/USD wzrést do okoto 1,3040. W czwartek notowania eurodolara
byly niewielkie. Piatkowa publikacja raportu o sytuacji na
amerykanskim rynku pracy w styczniu wptyneta na dalsze oslabienie
dolara, ktéry poéznym popotudniem, po publikacji kolejnych, tym
razem dobrych danych makroekonomicznych, nadrobil straty
i w odniesieniu do euro sesje zakonczyl na poziomie 1,2968.

Na posiedzeniu w dniach 30-31.01. rada Fed pozostawila stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa procentowa od
sierpnia 2006 r. wynosi 5,25%.

W IV kw. 2006 r. (annualizowane) tempo wzrostu PKB w USA
zwiekszylo do 3,5% r/r z 2,0% r/r w III kw. Motorem napedowym byt
silny wzrost konsumpcji prywatnej i spowolnienie inflacji, ktére
bardzo dobrze zniwelowaly, najwiekszy od 15 lat, spadek aktywnosci
na rynku nieruchomosci.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Oindeks nastrojow amerykanskich konsumentéw Conference Board
w styczniu wzrést do 110,3 pkt. ze 110,0 pkt. w grudniu,

Owskaznik inflacji mierzony wydatkami konsumentéow w IV kw.
2006 r. wyniost -0,8% kw/kw (w II kwa byl na poziomie 2,4%),

Obazowy wskaznik inflacji mierzony wydatkami Kkonsumentéw
w grudniu 2006 r. wyniést 0,1% m/m i 2,2% r/r (w listopadzie
wzrost 0 0,0% m/mi 2,2% r/r),

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu
koniczacym sie 27.01. zmniejszyta sie do 307 tys. os6b z 327 tys.
tydzien wczesniej,

Oindeks aktywnosci Chicago PMI w styczniu spadt do 48,8 pkt.
z 51,6 pkt. w grudniu 2006 r. (wynik ponizej 50 pkt. oznacza
spowolnienie wzrostu gospodarczego),

Owskaznik ISM dla przemystu obnizyt sie w styczniu do 49,3 pkt.
(w grudniu wyniést 51,4 pkt.),

Odochody realne gospodarstw domowych w grudniu 2006 r. wzrosty
0 0,5% m/m, a wydatki zwiekszyly sie o 0,7% m/m (w listopadzie
2006 r. wzrost wyniost odpowiednio: 0,3% i 0,5%),

Oliczba nowych miejsc pracy poza sektorem rolniczym w styczniu
zwiekszyla sie¢ o 111 tys. wobec 206 tys. (po korekcie) w grudniu
2006 r.,

Ostopa bezrobocia w styczniu wzrosta do 4,6% wobec 4,5%
w grudniu 2006 r.,

Ozamoéwienia na dobra trwale w grudniu 2006 r. wzrosly o 2,9%
m/m (w listopadzie byly na poziomie 0,9% m/m),

Owskaznik nastrojow konsumentéw Uniwersytetu Michigan
w styczniu wzrost do 96,9 pkt. (91,7 pkt.).
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,0006 -1,08%
EUR/PLN 3,9068 -0,36%
EUR/USD 1,3020 0,92%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,0475 2,9779 3,0619 2,8752 2,9899
EUR/PLN 3,9430 3,8850 3,9540 3,8162 3,8808
EUR/USD 1,3064 1,2897 1,3297 1,2864 1,2984

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego pigtku

2 Ngjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (29 stycznia — 02 lutego
2007)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (29 stycznia — 02 lutego 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (29 stycznia — 02 lutego 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (29 stycznia — 02 lutego 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.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 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

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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