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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 7 720 — 8 020 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano w  poniedziatek, natomiast
maksymalna we wtorek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w poniedzialek (7 885 USD/t), natomiast najwyzsza
w piatek (8 158 USD/1t).

Po ogbélnoswiatowej korekcie z przed dwoch tygodni na wiekszosci
rynkéw finansowych, w ubieglym tygodniu na rynku metali
podstawowych panowaly mieszane nastroje. W ubieglym tygodniu
najwiecej stracit na wartosci nikiel, ktérego cena jest juz blisko 50%
nizsza niz w maju biezacego roku. Na minusie tydzien zakonczyly
rowniez cynk oraz aluminium. Najwieksze wzrosty zaobserwowano na
bijacej kolejne rekordy cynie. W ujeciu tygodniowym zyskal rowniez
olow. Trzymiesieczna cena miedzi na zamknieciu piatkowych notowan
byla o nieco ponad 1% wyzsza od zanotowanej tydzien wczesniej. Po raz
kolejny nie udato sie trwale pokonac¢ poziomu 8 000 USD/t, ktoéry
wydaje sie by¢ silna psychologiczna bariera (zamkniecie zadnego z
miesiecy nie wystapito wyraznie powyzej tego poziomu). Na wykresie cen
tego metalu pojawila sie formacja przypominajaca glowe i ramiona
zapowiadajaca odwrocenie trendu. Linie szyi mozna wyznaczy¢ na ok.
7650 USD/t. Wyrazne przebicie tego poziomu bedzie sugerowato
korekte do przynajmniej 7 200 USD /t.

Poziom zapaséw metalu w magazynach LME wzrést o 2 850 ton i na
koniec tygodnia wyniést 105 650 ton. Stan zapaséw w magazynach
azjatyckich wzrést o 4 450 ton i udzial tej czesci sSwiata w lgcznej
wielkosci metalu zgromadzonego w magazynach LME przekroczyt 50%.

Zapasy miedzi w magazynach LME
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W Szanghaju poziom zapasow zwickszyt sie o 1 474 tony w stosunku do
poprzedniego piatku. Zapasy miedzi na gieldzie COMEX spadly 574
tony. Lacznie na trzech gieldach poziom zapaséw wzrést o 3 750 ton
osiggajac poziom 216 858 ton.
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Zwiazek dziewieciu najwiekszych hut w Chinach zapowiedzial, ze
produkcja miedzi rafinowanej w ich zakladach zostanie zmniejszona
0 10-15%. Decyzja wladz chinskich hut podyktowana jest niewielkim
stanem koncentratu na rynku, a co za tym idzie niskimi stawkami
premii TC/RC. Warto zauwazyc¢, ze podobne zapowiedzi obnizenia
wielkosci produkcji padaly ze strony chinskich hut juz w latach
poprzednich, ale nie zostaly zrealizowane. Wrecz przeciwnie, produkcja
rafinowana kontynuowala tendencje wzrostowa. Niektorzy analitycy
wskazuja, ze zapowiedzi chinskich hut moga by¢ skierowane w celu
wynegocjowania wiekszych wysokosci premii TC/RC w rocznych
kontraktach i nie musza sie spelnic.

Produkcja miedzi w chilijskiej kopalni Collahuasi zostanie podwojona do
ponad 1 min ton rocznie do 2014 roku. Pierwsze plany ekspansji
zakladaja podniesienie produkcji do 650 tys. ton miedzi rocznie
w postaci koncentratu i katod do 2010 roku (obecnie produkcja
ksztaltuje sie na poziomie 440 tys. ton). W 2014 roku Collahuasi ma
sta¢ sie druga co do wielkosci produkcji kopalnia miedzi Swiata.

Produkcja miedzi w Zambii w I potowie 2007 roku obnizyla si¢ do 229
tys. ton, co oznacza spadek o 13,3% w stosunku do analogicznego
okresu 2006 roku. Oznacza to duze obnizenie produkcji, zwazywszy na
nowe inwestycje gornicze w sektorze. Gléwnym problemem, jaki w ciagu
pierwszych szeSciu miesiecy napotkaly kopalnie miedzi, to
nadzwyczajnie obfite opady deszczu. Cze$§¢ z zambijskich kopaln
corocznie doswiadcza podtopienn z powodu obfitych opadéw, jednakze
tegoroczne deszcze przerosty wszelkie oczekiwania. Mopani Copper,
drugi producent miedzi w Zambii, zmuszony byl obnizy¢ produkcje
z powodu awarii systemu odwadniajacego.

Produkcja miedzi w Zambii wyniosta w 2006 roku 497 tys. ton
ibylao 11,6% wyzsza anizeli rok wczesniej. Pomimo problemoéw
produkcyjnych w I polowie roku, wladze Zambii zapowiadaja wzrost
produkcji miedzi w II potowie 2007 roku i podtrzymanie rocznej
produkcji metalu w 2007 roku na poziomie z roku 2006.

Przedstawiciele Rio Tinto spodziewaja sie, ze produkcja hutnicza
w drugiej potowie biezacego roku obnizy sie ze wzgledu na utrzymujaca
sie mala dostepnos¢ koncentratow. Wystepowanie tego problemy
potwierdzaja nizsze premie TC/RC uzyskane przez huty podczas
ostatnich negocjacji. Utrzymujaca sie wysoka cena miedzi w okresie,
ktory zawsze wigzal sie z sezonowym spadkiem popytu sugeruje, ze
rynek jest obecnie wzglednie zbilansowany i niewielkie zaklécenia po
stronie podazy moga wplynac¢ na ograniczenie dostepnosci metalu.

W trzech kopalniach nalezacych do Grupo Mexico (w tym Cananea) trwa
strajk pracownikéw domagajacych sie wiekszych zarobkéw i poprawy
warunkoéw pracy. Minister pracy ma sie wypowiedzie¢ odnosnie
legalnosci protestu. Kontynuowanie strajku, ktéry zostal uznany za
nielegalny grozi natychmiastowym zwolnieniem z pracy, ale zwiazkowcy
juz ostrzegli, ze beda kontynuowac strajk niezaleznie od orzeczenia
ministerstwa. Spoétka informuje, ze dotychczasowa przerwa produkcji
w kopalniach nie wplywa na poziom produkcji hutniczej i rafinowanej ze
wzgledu na korzystanie z zapasoéw oraz produkcji kopalni La Caridad,
w ktorej produkcja wydobycie prowadzone jest bez problemow.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 990,00 1,40%, 7 850,00 1,15%
Sn 16 275,00 5,34% 16 275,00 5,00%
Pb 3 390,00 11,33% 3 330,00 9,54%
Zn 3 515,00 -0,14% 3 451,00 -0,83%
Al 2 650,50 -1,12% 2 719,00 -0,84%
Ni 29 450,00 -4,40% 29 400,00 -4,56%

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

03.08.2007).

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
MAX? MINs3 MAX MIN
Cu 8 020,00 7 650,00 8 330,00 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.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 6 970,13 8 225,00 5 225,50
Sn 13 648,07 16 480,00 10 175,00
Pb 2 166,67 3 480,00 1 575,00
Zn 3 558,83 4 259,00 3 050,00
Al 2 771,45 2 953,00 2 626,00
Ni 42 705,13 54 200,00 29 450,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony| aktualny poziom tyg?rigi?:va stan zapas6éw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 105 650 2 850 190 575 -84 925
Sn 14 150 450 12 970 1180
Pb 35 550 -3 450 41 050 -5 500
Zn 65 825 -1675 90 475 -24 650
Al 837 925 2 650 698 425 139 500
Ni 15138 1452 6 594 8 544
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu
cena srebra poruszata
sie w przedziale 12,63
- 13,13 USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszata sie w przedziale 12,63 -
13,13 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych
odnotowano w poniedzialek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcoéw najnizsza cene odnotowano w poniedzialek (12,73
USD/troz), a najnizsza w czwartek i piatek (12,96 USD/troz).

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

Ag | AMFIX| 12,9600 1,65%

Au AM FIX 666,35 0,43%

PM FIX 670,50 1,51%

Pt AM FIX 1 284,00 -2,21%

PM FIX 1 286,00 0,16%

Pd AM FIX 363,00 -0,27%

PM FIX 364,00 0,55%

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 03.08.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,1300 12,6300 14,7200 12,0000

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 |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,2458 14,5800 12,2100
Au AM FIX 659,76 691,00 608,30
PM FIX 659,46 691,40 608,40
Pt AM FIX 1249,31 1336,00 1112,00
PM FIX 1248,83 1333,00 1118,00
Pd AM FIX 356,97 381,00 328,00
PM FIX 357,00 382,00 329,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 06.08.2007




KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

USD/PLN

W ubieglym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
kurs USD/PLN wahat w szerokim przedziale 2,7424-2,7955. Maksimum kursu zanotowano

sie w przedziale w §rode, a minimum w piatek.
2,7424-2,7955

Z poczatkiem tygodnia zloty nieznacznie zyskiwal wobec dolara.
W kolejnych dniach globalna awersja do ryzyka znéw dala o sobie
znac¢. Powracajacy do task dolar amerykanski spowodowal wyprzedaz
walut regionu, w tym zlotego. Ogloszone pod koniec tygodnia stabe
dane z rynku pracy w USA wplynely na ostabienie amerykanskiej
waluty. Kurs USD/PLN na zamkniecie piatkowej sesji wyceniany byt
na poziomie okoto 2,7522.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Opo siedmiu miesigcach budzet panstwa zanotowal nadwyzke na
poziomie okolo 100 min PLN wobec planowanego deficytu rzedu
16,1 mld PLN,

Owskaznik PMI koniunktury w przemysle w lipcu wzrést do
54,5 pkt. z 54,0 pkt. w czerwcu.

EUR/PLN

W zesztym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,7724-3,8144. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
oscylowat w poniedzialek, natomiast minimalna odnotowana zostata w piatek.

w przedziale

3,7724-3,8144 W minionym tygodniu na rynku eurozlotego obserwowany byt wzrost

zmiennosci. Nieznaczne umocnienie zlotego do EUR w poniedzialek
zostalo juz we wtorek wyhamowane przez spadki na Wall Street
i gieldzie w Azji. Zloty tracit wraz z innymi walutami rynkéw
wschodzacych. Czwartkowa sesja przyniosta uspokojenie nastrojow
graczy, a kurs EUR/PLN na koniec tygodnia konsolidowata sie na
poziomach 3,7724-3,7850.

Na posiedzeniu w dniu 31.07. bank centralny Stowacji pozostawit
stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa
procentowa nadal wynosi 4,25%.

Na posiedzeniu w dniu 02.08. ECB, zgodnie z oczekiwaniami,
pozostawila stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna
stopa procentowa nadal wynosi 4,00%. Na konferencji prasowej
prezes ECB J.C. Trichet zasygnalizowal, ze ostatnie dane
makroekonomiczne potwierdzaja dobra koniunkture gospodarki,
jednak ze wzgledu na istniejace zagrozenia (m.in.: wzrost plac,
wyczerpanie mocy produkcyjnych, wzrost cen ropy naftowej) bank
bedzie nadal monitorowatl sytuacje na rynkach finansowych.

Na posiedzeniu w dniu 02.08. Bank Anglii nie zmienil poziomu stép
procentowych. Gléwna stopa procentowa w Wielkiej Brytanii
w dalszym ciggu wynosi 5,75%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Owg wstepnych danych wskaznik inflacji w lipcu wyniést 1,8% r/r
(w czerwcu byt na poziomie 1,9% r/r),
Ostopa bezrobocia w czerwcu pozostata na tym samym poziomie co
w maju, tj. 6,9%,
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Owskaznik nastrojow gospodarczych w lipcu obnizyl sie do
111,0 pkt. z 111,7 pkt. miesiac wczesniej,

Oindeks PMI dla przemystu w lipcu spadt do 54,9 pkt. z 55,6 pkt.
W CZerwcu,

Owskaznik PPI w czerwcu wyniost 0,1% m/m i 2,3% r/r (w maju byt
na poziomie 0,3% m/m i 2,3% r/1),

Owskaznik PMI dla ustug w lipcu pozostal na czerwcowym poziomie.
tj. 58,3 pkt.,

Osprzedaz detaliczna w czerwcu wzrosta o 0,4% m/m i 0,9% r/r
(w maju wyniosta -0,5% m/m i 0,4% r/r),

Ow Niemczech sprzedaz detaliczna w czerwcu zwiekszyta sie o 0,7%
m/m i spadla o 0,8% r/r (W maju zmniejszyla sie o 2,5% m/m
i4,2% r/1),

Owe Francji wskaznik PPl w czerwcu wyniost 0,2% m/m i 1,9% r/r
(w maju byt na poziomie 0% m/m).

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie kanatem

tygodniu notowania  1,3608-1,3819. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
EUR/USD oscylowaly v poniedziatek.
w przedziale

1,3608-1,3819 Na poczatku tygodnia mila miejsce korekta kursu EUR/USD. Wzrost
awersji do ryzyka spowodowal umocnienie dolara do 1,3650/EUR.
W kolejnych dniach obawy inwestoréw czy aby kryzys na rynku
hipotecznym w USA nie wplynie na pogorszenie kondycji innych
sektorow, spowodowal zwiekszenie zmiennos¢ nastrojow na rynku
eurodolara. W piatek po ogloszeniu gorszych od oczekiwanych danych
o kondycji rynku pracy w USA oraz wzroscie w sektorze ustug
(indeks ISM) dolar znaczaco ostabil sie wobec euro. Na zakonczenie
dnia notowania EUR/USD kwotowane byly w okolicy 1,3773.

Dnia 30.07. bank centralny Chin podwyzszyl wskaznik rezerw
obowiazkowych o 50 pkt. baz. Do 12,0%. Wskaznik ten ma
obowiazywaé¢ od 15 sierpnia br. Podwyzka ma na celu ograniczenie
tempa wzrostu kredytow w gospodarce.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Oindeks Chicago PMI aktywnosci gospodarczej w lipcu obnizyl sie
do 53,4 pkt. z 60,2 pkt. w czerwcu,

Owskaznik nastrojow konsumentéw (Conference Board) w lipcu
wzrost do 112,6 pkt. — do poziomu najwyzszego od szesciu lat
(w czerwcu byt na poziomie 105,3 pkt.),

Odochody gospodarstw domowych w USA w czerwcu zwickszyly sie
0 0,4% m/m, o tyle samo co miesiac wczesniej. Wydatki wzrosly
0 0,1% m/m (w maju przyrost wyniost 0,6% m/m),

Owskaznik inflacji mierzony wydatkami konsumentéw spadi
w czerwcu do 0,1% m/m i 2,3% r/r (w maju obnizyl sie
00,5% m/mi?2,4% r/r),

Okoszty pracy w II kw. br. zwiekszyly sie o 0,9% kw/kw (w I kw.
wzrosty o 0,8%),

Oindeks ISM dla przemystu w lipcu obnizyt sie do 53,8 pkt.
z 56,0 pkt. w czerwcu,

Oliczba os6b ubiegajacych sie o zasitek dla bezrobotnych w tygodniu
koniczacym sie 28.07. wzrosta do 307 tys. z 303 tys. po korekcie
tydzien wczesniej,
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Ozamoéwienia w przemysle w czerwcu zwiekszyly sie o 0,6% m/m
(w maju spadly o 0,5% m/m),

Ow lipcu liczba nowych miejsc pracy poza sektorem rolniczym
wyniosta 92 tys. wobec 126 tys. w czerwcu (po korekcie),

Ostopa bezrobocia w lipcu wyniosta 4,6% (w czerwcu byt na
poziomie 4,5%),

Owskaznik ISM dla ustug w lipcu spadl do 55,8 pkt. z 60,7 pkt.
W czerwcu.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,7619 -0,90%
EUR/PLN 3,7833 -0,69%
EUR/USD 1,3694 0,31%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,7955 2,7424 3,0619 2,7040 2,8767
EUR/PLN 3,8144 3,7724 3,9523 3,7310 3,8330
EUR/USD 1,3819 1,3608 1,3852 1,2864 1,3334

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (30 lipca — 3 sierpnia 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Banl (30 lipca — 3 sierpnia 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (30 lipca — 3 sierpnia 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (30 lipca — 3 sierpnia 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (30 lipca — 3 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 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

Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 7478 158
Radoslaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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