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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 7 785 -
7 275 USD/t.

Tydzien pod znakiem
zagrozenia kryzysem
na rynku finansowym.

Stan zapaséw LME
ponownie sie obnizyt.
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 7 785 — 7 275 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczna zanotowano w piatek, natomiast maksimum we
wtorek. Najnizsza i najwyzsza oficjalng cene cash settlement zanotowano
w tych samych dniach (odpowiednio 7 455 i 7 790,5 USD /1).

Cenom nie udalo si¢ utrzymaé¢ poziomu z poprzedniego tygodnia.
Wprawdzie poczatek tygodnia rozpoczal sie na Londynskiej Gieldzie
Metali od niewielkich wzrostéw, to §roda i czwartek przyniosly znaczace
spadki. Byly one miedzy innymi wynikiem rosnacego niepokoju na
rynku nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych, ktéry przetozyt sie na
spadki na rynkach akcji, a takze rynku metali.

Niepokojace sygnaly zaczely plynaé¢ z rynkéw finansowych w drugiej
potowie tygodnia. Pojawilo sie zagrozenie ptynnosci sektora bankowego
w zwigzku z trudng sytuacja na rynku pozyczek kwalifikowanych do
ryzykownej kategorii subprime mortgage. Ocenia sie, ze w ciagu
ostatnich dziesieciu lat ponad 3 miliony oséb nabylo posesje w Stanach
Zjednoczonych na zasadach ryzykownych pozyczek subprime mortgage.
Ponad potowa z nich moze w najblizszym czasie straci¢ dach nad glowa.
Tak duze zagrozenie niewyptacalnoscia wplywa na poglebienie
dekoniunktury na rynku nieruchomosci i obnizenie cen domoéw.
Przeklada sie to bezposrednio na zmniejszenie wielkosci wierzytelnosci
bankowych powstalych przy zaciggnieciu kredytow hipotecznych.
Problemy bankrutujacych instytucji specjalizujacych sie w pozyczkach
hipotecznych przenosza sie stopniowo na ich wierzycieli, czyli miedzy
innymi duze konglomeraty bankowe. Zagrozenie plynnosci sektora
bankowego spotkalo si¢ z szybka reakcja bankéw centralnych, ktoére
poprzez operacje otwartego rynku dokapitalizowaly banki komercyjne.
Sam Europejski Bank Centralny pozyczyl bankom komercyjnym
w czwartek i piatek blisko 270 mld dolaréw.

W ubieglym tygodniu zwiekszyl sie stan zapaséw metalu w magazynach
LME. Na koniec tygodnia byly one o 8 850 ton wyzsze niz w tygodniu
poprzednim i wyniosly 114 500 ton. Najwiecej metalu trafilo do
magazynéw w Azji (9 675 ton), co jest wynikiem wystepowania
negatywnej dla chinskich importeréow relacji cen metalu na gieldzie
w Szanghaju i Londynie. Z magazynoéw europejskich ubylo 1 350 ton,
natomiast stan zapasow w USA zwiekszyl sie o 525 ton.

W pigtek stan zapaséw miedzi w magazynach LME przedstawial sie
nastepujaco:

- Europa - 23 225 tys. ton,
- USA - 28 700 tys. ton,
- Azja — 62 575 tys. ton.
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Spadek zapasow w
Szanghaju, bez zmian
na gietdzie COMEX

Lipcowe dane importu
miedzi do Chin

Strajk w Meksyku
nielegalny

Dostawy gazu ziemnego
do Chile zmniejszone

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Zapasy miedzi na gieldzie w Szanghaju zmniejszyly sie w ubieglym
tygodniu o 1595 ton i wyniosty w piatek 89 968 ton. Na koniec
ubieglego tygodnia zapasy miedzi na gieldzie COMEX byly takie same
jak tydzien wczesniej (19 645 ton).

Dane opublikowane w ostatnim tygodniu przez Chiny wskazujga na
spadek wielkosci importu miedzi do Chin w lipcu do poziomu 206,8 tys.
ton (w czerwcu wielkos¢ ta wyniosta 212,5 tys. ton). Spadek o 2,7%
miesiac do miesiaca jest jednak mniejszy anizeli oczekiwany przez
analitykéw. Z powyzszymi danymi wiaze sie jednak podstawowa
trudnos¢ w ocenie sytuacji wymiany handlowej miedzi w tym panstwie.
Nie zostaly opublikowane bowiem korespondujace dane eksportowe.
Moga mie¢ one podstawowe znaczenie, biorac pod uwage zwiekszone
dostawy chinskich odbiorcéw miedzi do magazynéw LME w Potudniowej
Korei, wynikajace z niekorzystnej dla chinskich odbiorcéw relacji cen
metalu na gieldzie w Szanghaju i Londynie.

Strajk w kopalni Cananea w pélocnym Meksyku zostal uznany za
nielegalny przez Ministerstwo Pracy. Decyzja o legalnosci strajku byla
oczekiwana przez zarzad spoéiki, poniewaz kontynuowanie nielegalnego
strajku umozliwia natychmiastowe zwolnienie z pracy protestujacych.
Zwiazkowcy zapowiedzieli, ze od decyzji beda sie odwolywaé oraz ze
strajk bedzie kontynuowany. Dalsza eskalacja sporu w sektorze
gorniczym w Meksyku moze spowodowacé przestoje produkcyjne
i negatywnie wplynaé¢ na wielkos§¢ podazy metalu na rynku.

Departament Energetyczny w Argentynie zapowiedzial wstrzymanie
dostaw gazu ziemnego na dwa lata do péinocnych Chile. Spelniaja sie
zatem wczesniejsze przewidywania, iz Chile, najwigkszy producent
miedzi gorniczej na swiecie, doswiadczaé¢ bedzie w najblizszym okresie
probleméw energetycznych.

Produkcja energii elektrycznej w tym kraju w znacznej mierze oparta
jest na gazie ziemnym importowanym z pobliskiej Argentyny. Szybki
wzrost gospodarczy w calym regionie Ameryki Poludniowej (w tym
Argentyny) i tym samym wieksze zapotrzebowanie na energie powoduje
stopniowe ograniczanie eksportu tego surowca. Chile zmuszone jest do
korzystania z drozszych zrodel energii takich jak ropa naftowa.
Powoduje to wzrost cen energii w calej gospodarce Chile i moze wplynac
na spowolnienie rozwoju w tym kraju. Sektor gérniczy bedzie musial sie
przystosowa¢ do wzrostu kosztow energii, ale prawdopodobnie réwniez
przygotowaé¢ na ewentualne przestoje w jej dostawach. Czynnik ten
moze mie¢ wplyw na wielkos¢ przysztej produkcji gérniczej miedzi w tym
kraju.

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 13.08.2007



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 455,00 -6,70%| 7 320,00 -6,75%
Sn 15 830,00 -2,73% 15 850,00 -2,61%
Pb 2 873,00 -15,25% 2 800,00 -15,92%
Zn 3 320,00 -5,55% 3 236,00 -6,23%
Al 2 518,00 -5,00% 2 577,50 -5,20%
Ni 25 405,00 -13,74% 25 850,00 -12,07%

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

10.08.2007).

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?2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 785,00 7 275,00 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 O0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 6 993,51 8 225,00 5 225,50
Sn 13 735,42 16 700,00 10 175,00
Pb 2 196,92 3 480,00 1 575,00
Zn 3 554,25 4 259,00 3 050,00
Al 2 764,95 2 953,00 2 518,00
Ni 42 224,61 54 200,00 25 405,00

1.2.3 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 114 500 8 850 190 575 -76 075
Sn 14 330 180 12 970 1 360
Pb 32 575 -2 975 41 050 -8 475
Zn 63 175 -2 650 90 475 -27 300
Al 833 325 -4 600 698 425 134 900
Ni 18 804 3 666 6 594 12 210
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 13,16 - 12,57
USD/troz.

POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale
13,16 — 12,57 USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach
cigglych odnotowano w srode, natomiast najnizsza w piatek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcow najwyzsza cene odnotowano w poniedziatek
(13,10 USD/troz), a najnizsza w piatek (12,69 USD /troz).

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

Ag AMFIX | 12,6900 -2,08%
Au AM FIX 664,50 -0,28%

PM FIX 668,50 -0,30%

Pt AM FIX 1274,00 -0,78%

PM FIX 1 269,00 -1,32%

Pd AM FIX 359,00 -1,10%

PM FIX 349,00 -4,12%

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 10.08.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,1600 12,5700 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| 13,2343 14,5800 12,2100
Au AM FIX 660,01 691,00 608,30
PM FIX 659,68 691,40 608,40
Pt AM FIX 1250,39 1336,00 1112,00
PM FIX 1249,82 1333,00 1118,00
Pd AM FIX 357,14 381,00 328,00
PM FIX 357,11 382,00 329,00

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 v przedziale 2,7217-2,7721. Maksimum kursu zanotowano w piatek,

sie w przedziale a minimum w $rode.
2,7217-2,7721

Z poczatkiem tygodnia nastgpila poprawa sentymentu w regionie.
Komunikat towarzyszacy decyzji Fed, w ktéorym zasygnalizowano,
ze kryzys rynku ryzykownych kredytéw hipotecznych nie powinien
rozprzestrzeni¢ sie na inne sektory gospodarki USA, zwiekszyl apetyt
inwestorow na ryzyko, tym samym wplywajac na umocnienie ztotego.
W srode stabszy dolar wobec euro umocnil zlotego, ktéry do USD
spadt do okolo 2,72 - poziomu najnizszego od dwoéch tygodni.
Do konca tygodnia kurs USD/PLN pozostal pod wplywem zachowan
na rynkach globalnych. W czwartek i piatek nastapila mocna
wyprzedaz akcji. mWIG spadl az o 7,77% i byl to najwickszy
tygodniowy spadek od pazdziernika 2000 r. sWIG spadt o 6,6%, a
WIG o 5,3% Spotki z WIG20 stracity 4,51%. Wedlug ankiety GPW
w nadchodzacym tygodniu 39% ankietowanych analitykow spodziewa
sie wzrostu WIG20, a 33% jego spadku. 28% uwaza, ze jego wartosc
nie zmieni sie. Lepiej od rynku akcji zawirowania na $wiatowych
gieldach znosil krajowy rynek papieréw dluznych. Na zakonczenie
piatkowej sesji wyceniany byt w okolicach 2,75.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
Owg wstepnych szacunkéw MPiPS stopa bezrobocia w lipcu
zmniejszyla sie do 12,2%,
Ooficjalne aktywa rezerwowe w lipcu wzrosly do 40,93 mld EUR
z 40,46 mld EUR w czerwcu,
O przecietne wynagrodzenie w gospodarce zwieckszyto sie w II kw.br.
0 8,9% r/r i spadlo w ujeciu kwartalnym o 2,4% (w I kw. wzrost
wynioést 7,1% r/r).

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,7503-3,8003. Warto$¢ maksymalna kursu zanotowano
oscylowat w poniedziatek, natomiast minimalna odnotowana zostata w piatek.

w przedziale

3,7503-3,8003 Za sprawg poglebiajacego sie kryzysu na rynku hipotecznym w USA

w Europie Frankfurt Trust i BNP Paribas, ktérych fundusze inwestuja
w instrumenty oparte o kredyty hipoteczne, zostaly zmuszone do
zamrozenia swych aktywow. W celu unikniecia dalszego rozszerzania
sie kryzysu ECB, BoE, SNB oraz FED wspomogly zagrozone
bankructwem instytucje nisko oprocentowanymi pozyczkami. Linia
kredytowa udostepniana przez ECB przekroczyla kwote 210 mld
USD.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
(zamowienia w przemysle Niemiec w czerwcu wzrosly o 4,6% m/m
(w maju zwiekszyty sie o 3,0% m/m),
Oprodukcja przemystowa Niemiec w czerwcu spadia o 0,4% m/m
(w maju wzrosta o 1,9% m/m),
nadwyzka na rachunku obrotéw biezacych w Niemczech
w czerwcu wzrosta do 16,6 mld EUR z 8,9 mld EUR w maju,
[nadwyzka handlowa w Niemczech w czerwcu obnizyla sie do
14,9 mld EUR z 17,4 mld EUR miesiac wczesniej,
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Odeficyt handlowy we Francji w czerwcu zmniejszyt sie do 3,011
mld EUR z 3,218 mld EUR w maju,

Oprodukcja przemyslowa we Francji w czerwcu spadla 0,5%
(w maju zwickszyta sie o0 0,5% m/m).

EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3640-1,3839

W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszat sie szerokim kanatem
1,3640-1,3839. Maksimum kursu zanotowano w poniedzialek,
a minimum w piatek.

Na posiedzeniu w dniu 07.08. Fed, zgodnie z oczekiwaniami,
pozostawit stopy procentowe na dotychczasowych poziomach. Gléwna
stopa procentowa nadal wynosi 5,25%. Komunikat Fed'u nie zmienit
sie w znaczacym stopniu od tego sprzed miesiaca. Pomimo ryzyka,
ze wzrost gospodarczy w USA bedzie ponizej zalozen Fed, to wladze
monetarne nadal uwypuklaja zagrozenie zbyt wysoka inflacja w
przyszitych okresach.

Napieta sytuacja wokét ryzykownych kredytéow hipotecznych w USA
i poglebiajaca sie korekta na gieldach swiatowych spowodowal odwrot
inwestorow od ryzykownych inwestycji i zainwestowanie uwolnionych
srodké6w w bardziej bezpieczne aktywa miedzy innymi w dolara
amerykanskiego.

Istotne wskazniki —makroekonomiczne dla
opublikowane w minionym tygodniu:

Owg wstepnych danych wydajnos¢ pracy w II kw. wzrosta o 1,8%
kw/kw (w I kw. zwiekszyla sie o 0,7% kw/kw). Jednostkowe koszty
pracy zwiekszyly sie o0 2,1% kw/kw (w I kw. przyrost wyniost 3,0%
kw/kw),

Ozapasy hurtowe w czerwcu zwiekszyly sie o 0,5% m/m, podobnie
jak w maju,

Oliczba os6b ubiegajacych sie o zasitek dla bezrobotnych w tygodniu
koniczacym sie 04.08. wzrosla do 316 tys. z 309 tys. po korekcie
tydzien wczesniej.

gospodarki USA

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,7600 -0,07%
EUR/PLN 3,7775 -0,15%
EUR/USD 1,3650 -0,32%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,7721 2,7217 3,0619 2,7040 2,8730
EUR/PLN 3,8003 3,7503 3,9523 3,7310 3,8313
EUR/USD 1,3839 1,3640 1,3852 1,2864 1,3346

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Ngjwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego (Close Bid).
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (04 czerwca — 08 czerwca 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (04 czerwca — 08 czerwca 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (04 czerwca — 08 czerwca 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (04 czerwca — 08 czerwca 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (04 czerwca — 08 czerwca 2007)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami, z
raportéow 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 zrdédlach, w ktérych wiarygodnosé¢ 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

Maciej Konski m.konski@kghm.pl tel. (076) 7478 837
Jolanta Kryriska j.krynska@kghm.pl tel. (076) 7478 870
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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