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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 6 660 -
7 135 USD/t

Zapasy LME wzrosty
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala si¢ w przedziale 6 660 — 7 135 USD/t. Minimmalna
cene trzymiesieczng zanotowano w  poniedziatek, natomiast
maksymalna w pigtek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w Srode (6 666 USD/t), natomiast najwyzsza w piatek
(6 990,5 USD/1).

Pierwszy tydzien nowego roku przyniést powiew optymizmu na rynek
metali. Pomimo spadkéw na gietldach amerykanskich ceny wszystkich
metali zyskaly na wartosci. Jednym 2z giéwnych powodéw byta
informacja o corocznej korekcie sktadu indekséw towarowych (takich
jak S&P-GSCI oraz Dow Jones-AlG). Ze wzgledu na duze ubiegloroczne
wzrosty cen ropy i produktéw ropopochodnych ich nominalny udziat
w indeksach, okreslany liczba kontraktow, powiekszyl sie. Ceny miedzi
w skali wubieglego roku wzrosty nieznacznie (6,7%), natomiast
aluminium, niklu i cynku spadly znaczaco. W wyniku korekty sktadu
indeksow ich udzial wyrazony w kontraktach wzrosnie. W przypadku
miedzi wzrost ten nie bedzie duzy i w opinii analitykéw nie powinien
mie¢ znacznego wplywu na cene metalu w najblizszym czasie. Na
wykresie miedzi z ostatnich tygodni uksztaltowala sie formacja
przypominajaca odwrécona glowe i ramiona, ktéra moze sugerowac
odwrocenie krotkoterminowej tendencji spadkowej. Potwierdzeniem
byloby wybicie ponad poziom 7 100 USD/t. Potencjalny zasieg wzrostow
mozna wyznaczy¢ na ok. 7 700 USD/t.

Zapasy miedzi w magazynach LME wzrosty o 250 ton i na koniec
tygodnia uksztattowaly sie na poziomie 198 600 ton.

Zmiana poziomu zapasow LME w poszczeg6lnych Zapasy miedzi w magazynach LME
regionach $wiata w poszczegblnych cz esciach swiata
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Spadek zapasow na
gieldzie w Szanghaju
i na gieldzie Comex

30,7%

Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie o 1 149 ton i w tygodniu
koniczacym sie 28 grudnia wyniosly 24 148 ton. Na gietdzie COMEX
spadly o 511 ton do 13 545 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy
spadly o 1 710 ton, osiagajac poziom 236 293 tony.
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Obroty na gietdzie LME
w Londynie w 2007
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Indeksy S&P Goldman Sachs Commodity Index oraz Dow Jones-AlG
Commodity Index zmienily w ubieglym tygodniu wagi poszczegdlnych
towaréw wchodzacych w sklad indekséw. Obecne wagi miedzi i srebra
w indeksie S&P GSCI wynosza odpowiednio 2,9% i 0,25%, za$
w indeksie Dow Jones-AlG Commodity Index 7,04% i 2,72%. Analitycy
szacuja, ze aktywa funduszy nasladujacych indeksy towarowe osiagna
w obecnym roku blisko 150 mld USD. Na koniec 2007 roku ich wielkos¢
oszacowana zostala na 140 mld dolaréw. Fundusze wzorujace sie na
indeksach towarowych pozwalaja inwestorom za Kkorzystanie
z rosnacych cen produktéw wchodzacych w sklad takich indeksow bez
koniecznosci ich fizycznego nabywania.

Indeksy S&P GSCI oraz Dow Jones-AIG naleza do najwazniejszych
indeksow towarowych na rynku. Lacznie wielko§¢ Srodkow
zainwestowanych na podstawie tych dwoch indekséw wynosi ok. 130
mld USD, czyli okoto 93% catosci Srodkéw zainwestowanych na
podstawie indekséw towarowych. Dow Jones oglosil, ze na koniec 2007
roku wielkos¢ srodkéw zainwestowanych na podstawie Dow Jones-AIlG
wyniosta blisko 42 mld USD. Jednoczesnie szacunki wskazuja na 85
mld USD zainwestowanych na podstawie indeksu S&P GSCI.

Skala zmiany wag elementéw wchodzacych w sklad indekséw jest
wiecksza w przypadku indeksu Dow Jones-AIlG anizeli w przypadku
indeksu S&P GSCI. Wagi w indeksie DJ-AIG sa ustalane na podstawie
wartosci aktywoéw w dolarach, podczas gdy S&P GSCI — na podstawie
wielkosci produkcji w ostatnich pieciu latach. W przypadku indeksu
DJ-AIG wzrost wartosci energii i produktéw rolnych w relacji do zmiany
wartosci metali podstawowych oznacza, ze zmiana wag w 2008 roku
wywola czesciowa wyprzedaz energii i produktoéw rolnych z portfeli, przy
zwiekszeniu zakupow metali podstawowych.

Departament Pracy podal w ubieglym tygodniu, ze w grudniu 2007 roku
w Stanach Zjednoczonych powstalo poza rolnictwem 18 tys. nowych
miejsc pracy. Miesiac wczesniej liczba ta wynosilta 115 tys.

Gorsze od oczekiwanych dane o liczbie nowych miejsc pracy, polaczone
z wysokim bezrobociem i przewidywaniami spowolnienia gospodarczego
ozywiaja obawy inwestoréw przed stagflacja, czyli sytuacja stagnacji
gospodarczej polaczonej z inflacja i wysokim bezrobociem.

Luka w zapotrzebowaniu energii elektrycznej przewyzszajacym podaz
wzro$nie o ponad 30%. Powodem jest szybki rozwdj gospodarczy w tej
czeSci Afryki. Deficyt energii elektrycznej u najwiekszego producenta
miedzi na Czarnym Ladzie wzrosnie prawdopodobnie do 400 Megawatt,
z 300 Megawatt obecnie. Zapotrzebowanie Zambii na energie
elektryczna ma wynies¢ 1 600 Megawatt w 2008 roku, 6,7% wigcej
anizeli w roku poprzednim.

Londynska Gielda Metali, najwicksza $Swiatowa gielda metali
niezelaznych oglosita, ze w 2007 roku wielkos¢ obrotu kontraktami
futures i kontraktami opcyjnymi na LME wzrosta do rekordowego
poziomu. Blisko 93 miliony lotéw metali i tworzyw sztucznych zmienito
swojego wlasciciela poprzez gielde w Londynie. Jest to o 7% wyzszy
obrot anizeli w 2006 roku.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 6 990,50 4,10%| 7 035,00 3,90%
Sn 16 550,00 0,61% 16 580,00 0,64%
Pb 2 665,00 4,06% 2 670,00 4,42%
Zn 2 563,00 7,44% 2 555,00 6,24%
Al 2 447,00 3,69% 2 498,00 3,14%
Ni 29 515,00 11,80% 29 825,00 11,70%

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

04.01.2008).

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 7 135,00 6 660,00 7 135,00 6 695,00

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 6 807,17 6 990,50 6 666,00
Sn 16 320,00 16 550,00 16 055,00
Pb 2 612,67 2 665,00 2 580,00
Zn 2 471,00 2 563,00 2 384,00
Al 2 411,50 2 447,00 2 365,50
Ni 28 041,67 29 515,00 26 505,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony aktualny poziom ty%g;iigi?ra stan zapasoéw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 198 600 250 190 575 8 025
Sn 12 080 35 12 970

Pb 46 850 1350 41 050 5 800
Zn 88 375 -725 90 475 -2 100
Al 933 750 5775 698 425 235 325
Ni 47 784 -162 6 594 41 190
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W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 14,51 - 14,85

USD/troz.
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W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale 14,51 —
14,85 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych
odnotowano w poniedzialek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano w poniedzialek (14,35
USD/troz), najwyzsza w piatek 14,75 USD/troz.

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

Ag AM FIX 15,2750 3,56%
Au AM FIX 858,75 3,65%

PM FIX 855,00 2,55%

Pt AM FIX 1 545,00 1,05%

PM FIX 1 545,00 0,98%

Pd AM FIX 372,00 3,05%

PM FIX 372,00 2,20%

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 04.01.2008).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 15,4500 14,7100 15,4500 14,7800

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |S$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 15,1950 15,3800 14,9300
Au AM FIX 854,95 865,35 840,75
PM FIX 853,53 858,85 846,75
Pt AM FIX 1540,33 1546,00 1530,00
PM FIX 1540,33 1545,00 1535,00
Pd AM FIX 371,00 372,00 370,00
PM FIX 371,00 372,00 370,00

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 2,4255-2,4806. Maksimum i minimum kursu

sie w przedziale zanotowano w poniedziatek.
2,4255-2,4806

W pierwszym tygodniu Nowego Roku kurs zlotego nieznacznie
umocnil sie wzgledem dolara. Gléwnymi wyznacznikami kierunku
wahan tej pary walut byly: niska plynnosé¢, zmniejszona aktywnosé
inwestoréw (okres noworoczny) oraz nastroje na globalnych rynkach
finansowych. Na koniec tygodnia notowania dolar-ztoty oscylowaly
wokot poziomu 2,44-2,46.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Owskaznik PMI obrazujacy koniunkture w przemysle w grudniu
spadt do 50,8 pkt., poziomu najnizszego od okoto 3 Ilat
(w listopadzie wskaznik byl na poziomie 51,9 pkt.),

Odeficyt obrotow biezacych w III kwartale 2007 r. wynidst
2,260 mld EUR.

EUR/PLN
W zesztym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,5770-3,6183. Wartosé zaré6wno maksymalna jak
oscylowat i minimalna kursu zanotowano w poniedzialek.
w przedziale
3,5770-3,6183 W minionym tygodniu notowania polskiej waluty pozostaty bez zmian
wobec euro.
Okres noworoczny na rynku eurodolara uplynal spokojnie przy
bardzo ograniczonej aktywnosci inwestoréw. Notowania EUR/PLN
pozostaly w waskim pasmie wahan.
1 stycznia 2008 r. Cypr i Malta przystapily do strefy euro.
Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:

Owskaznik PMI koniunktury w przemysle w grudniu 2007 r. wyniést
w grudniu 52,6 pkt. wobec 52,8 pkt w listopadzie,

Owskaznik PMI koniunktury w uslugach w grudniu 2007 r.
zmniejszyl sie do 53,1 pkt. w poréwnaniu z listopadem, gdzie byt
na poziomie 54,1 pkt.,

Owg wstepnych danych inflacja HICP w grudniu ub.r. pozostata na
listopadowym poziomie 3,1%,

Oinflacja w grudniu ub.r. wyniosta 3,1% r/r, tj. tyle samo co
miesigc wczesniej,

Opodaz pienigdza M3 w listopadzie 2007 r. wzrosta o 12,3% r/r,
podobnie jak w pazdzierniku,

Ow Niemczech stopa bezrobocia w grudniu zmniejszyla sie do 8,4%
z poziomu 8,6% miesiac wczesniej.

EUR/USD
W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszat sie szerokim kanatem

tygodniu notowania  1,4568-1,4824. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
EUR/USD oscylowaly poniedziatek.
w przedziale

1,4568-1,4824 W zwiazku z publikacja, gorszych od oczekiwanych, danych z rynku
nieruchomosci w USA na koniec 2007 r. dolar wzgledem euro lekko
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ostabil sie. W pierwszych dniach br. trend ten byl kontynuowany.
Gléwnym powodem byla publikacja minutes z posiedzenia cztonkow
Komitetu Otwartego Rynku Fed, na ktorym wyraznie zostato
zasygnalizowane rosnace zagrozenie dla wzrostu gospodarczego USA.
W piatek na zakonczenie sesji kurs EUR/USD byl na poziomie 1,47.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Osprzedaz domoéw na rynku wtérnym w listopadzie 2007 r. wzrosta
0 0,4% do 5,0 mln z 4,98 mln miesiac wczesniej,

Oindeks ISM obrazujac kondycje przemystu w grudniu ub.r. spadi
do 47,7 pkt. z 50,8 pkt. miesiac wczesniej. Poziom 50 pkt. oddziela
w przemys$le wzrost od spowolnienia,

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych spadia w tygodniu
konficzacym sie 29.12. do 336 tys. z 357 tys. po korekcie tydzien
wczesniej,

Ozamowienia w przemysle w listopadzie w 2007 r. zwiekszyly sie
0 1,5% (w pazdzierniku wzrost wyniost 0,7%),

Oprywatni pracodawcy w grudniu 2007 r. stworzyli 40 tys. nowych
miejsc pracy wobec 173 tys. nowych miejsc pracy w listopadzie,

Ow grudniu 2007 r. powstalo 18 tys. nowych miejsc pracy poza
sektorem rolniczym (w listopadzie powstato 115 tys.),

Oindeks obrazujacy poziom aktywnosci w sektorze ustug w USA
(ISM) w grudniu ub.r. obnizyl si¢ do 539 pkt. z 54,1 pkt.
w listopadzie,

Ostopa bezrobocia w grudniu 2007 r. wzrosta do 5,0% z 4,7%
miesiac wczesniej.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,4529 -0,15%
EUR/PLN 3,6075 0,04%
EUR/USD 1,4727 0,24%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,4806 2,4255 2,4676 2,4267 2,4462
EUR/PLN 3,6183 3,5770 3,6166 3,5855 3,6044
EUR/USD 1,4824 1,4568 1,4824 1,4587 1,4738

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 (31 grudnia 2007 - 4 stycznia
2008)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (31 grudnia 2007 — 4 stycznia 2008)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (31 grudnia 2007 — 4 stycznia 2008)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (31 grudnia 2007 - 4 stycznia 2008)

“UBS Metals Daily” UBS (31 grudnia 2007 — 4 stycznia 2008)

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
instrumentow, jak réowniez 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
Radostaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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