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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala si¢ w przedziale 4 570 — 5 845 USD/t. Maksymalnag
cene trzymiesieczng zanotowano w poniedziatek, natomiast minimalng
w piatek. Najwyzsza i najnizsza oficjalnga cene cash settlement
zanotowano we wtorek i piatek odpowiednio 5739 USD/t i 5 000
USD/t.

Ubiegly tydzien przyniost kolejna fale spadku notowan metali
podstawowych. Inwestorzy rynku towarowego w dalszym ciagu wyrazaja
obawy o globalny popyt na miedz rafinowana na bazie napietej sytuacji
na rynku finansowym i przewidywanego spowolnienia gospodarczego na
Swiecie. Sposréd producentéw metali podstawowych w najgorszej
sytuacji znajduja sie obecnie producenci aluminium, cynku i niklu.
Szacuje sie, ze notowania tych metali przebily juz Sredni poziom
kosztéow krancowych produkcji. Piatkowa informacja o ogloszeniu przez
Escondide, najwicksza kopalnie miedzi na $Swiecie, sily wyzszej
w zawartych kontraktach na dostawy koncentratu nie przetozyta sie na
wzrost notowan metalu. Sentymentu na rynku nie poprawila takze
ubieglotygodniowa skoordynowana akcja obnizki stép procentowych
amerykanskiego banku centralnego, Europejskiego Banku Centralnego,
Banku Anglii, oraz bankéw centralnych Szwajcarii, Kanady, Szwecji
i Chin. Negatywnie zostaly odebrane przez inwestoréw nowe projekcje
wzrostu gospodarczego na Swiecie opracowane przez Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy, zakladajace spowolnienie wzrostu Swiatowej
gospodarki w 2009 roku do poziomu 3%.

Poziom zapasow miedzi w magazynach LME wzrést o 10 900 ton ina
koniec tygodnia wyniost 209 400 ton. Najwiekszy przyrost zapasow
odnotowano w lokalizacjach europejskich, blisko 10 tys. ton metalu.
Wzrosty takze zapasy w Stanach Zjednoczonych, zas w lokalizacjach
azjatyckich obnizyly sie.
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosly o 9 551 ton osiagajac poziom
25681 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw
w magazynach gieldowych obnizyl sie o 449 ton i na koniec tygodnia ich
poziom wyniost 8 551 ton. Lacznie na trzech gietdach zapasy na koniec
tygodnia byly wyzsze o 20 002 tony, osiagajac poziom 243 632 ton.
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Escondida oglasza site
wyzsza w kontraktach
na dostawy
koncentratu

Spekulacje na temat
chirniskiego SRB

ICSG - projekcja
bilansu rynku miedzi
na lata 2008 i 2009

Produkcja miedzi
z kopalni Andina
powinna siegnaq¢é¢ 220
tys. ton w 2008 roku

Niekomercyjna pozycja
na gietdzie Comex

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Chilijska Escondida, najwieksza kopalnia miedzi na $wiecie, oglosita
w piatek wystapienie sily wyzszej spowodowanej problemami
technicznymi. Na koniec tygodnia nie byly jeszcze znane szacunki strat
w produkcji, ani ewentualna wielkos¢ zmniejszenia zakontraktowanych
tonazy. BHP Billiton posiada w kopalni 57,5% udzialéw, Rio Tinto 30%,
10% jest wlasnoscia Japanese Escondida Corporation.

W ubieglym tygodniu ukazaly sie takze informacje o planowanym
wzroscie kosztu pozyskania wody do zakladéw Escondidy. BHP Billiton
szacuje, ze pozyskanie wod z Oceanu Spokojnego, planowane na lata
2012 i podzniej (ze wzgledu na sukcesywne zmniejszanie zasobow wod
gruntowych), spowoduje wzrost kosztow tej kategorii o 15%.

Analitycy przewiduja, ze chinski rzad moze zdecydowac¢ sie na
odbudowe zapaséw miedzi przez Chinskie Rezerwy Materialowe (State
Reserves Bureau, SRB) ze wzgledu na obnizajace sie poziomy cen
metalu w ostatnim okresie. Analitycy przewiduja, ze Chinskie Rezerwy
Materiatowe, agencja zajmujace sie zarzadzaniem krajowymi zapasami
réoznych materialow, moze zakupi¢ w najblizszym okresie 300 tys. ton
metalu. Pojawiaja sie réwniez informacje, ze po trzyletnim okresie
destockingu (zmniejszania stanu zapasow) poczawszy od 2005 roku,
laczne zakupy ze strony chinskiej agencji w ciagu najblizszych lat moga
siegna¢ 2 milioné6w ton miedzi.

International Copper Study Group prognozuje nadwyzke na rynku
miedzi rafinowanej wielkosci 100 tys. ton na 2008 rok i 275 tys. ton na
2009 rok. Instytucja przewiduje, ze po deficycie w pierwszej polowie
biezacego roku, w drugiej polowie roku nastapi nadwyzka produkcji
miedzi rafinowanej nad popytem wielkosci 235 tys. ton ze wzgledu na
sezonowo slabsza pod wzgledem popytu druga potowe roku oraz napieta
sytuacjie na rynku finansowym. Lizbonska grupa analityczna
przewiduje, ze produkcja goérnicza miedzi wzrosnie w 2008 roku do
poziomu 15,7 mln ton (wzrost o 1,8% r/r), a w 2009 roku osiagnie
wartos¢ 17,4 min ton.

Przewidywania dotyczace produkcji miedzi rafinowanej w 2008 roku
wskazuja na poziom 18,4 mln ton w 2008 roku (wzrost o 1,9% r/r1)
i 19,2 mln ton w 2009 roku. Wzrost zuzycia miedzi rafinowanej w 2008
i 2009 roku szacowany jest na 3% i 3,4% r/r do poziomu odpowiednio
18,31 18,9 min ton.

Chilijskie Codelco przedstawilo prognoze produkcji gorniczej w kopalni
Andina na poziomie 220 tys. ton. Spétka zamierza zwickszy¢ wydobycie
w kolejnych latach, osiggajac w 2010 roku poziom 240 tys. ton, zas
w 2015 roku nawet 600 tys. ton. Kopalnia Andina eksploatuje dwa
depozyty miedzi: Rio Blanco i Sur Sur.

Wedlug stanu na 7 pazdziernika 2008 roku krotka niekomercyjna
pozycja netto na gietdzie Comex wzrosta o 2 630 kontraktéw (16,3%)
i wyniosta 18 799 kontraktow. Stato sie to za sprawa likwidacji dtugich
pozycji przez inwestoréow (spadek o 173 kontrakty, tj. 3%) oraz
otwarciem nowych kroétkich pozycji (wzrost o 2 457 kontraktow,
tj. 11,2%). Liczba otwartych pozycji ogolem wzrosta o 1 810 kontraktow
(2,3%) tydzien do tygodnia do poziomu 80 024 kontraktow.

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 13.10.2008



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 5 000,00 -16,11%| 4 880,00 -17,08%
Sn 13 800,00 -18,58% 13 605,00 -19,31%
Pb 1 484,00 -11,72% 1 475,00 -13,74%
Zn 1 336,00 -14,52% 1 373,00 -13,10%
Al 2 162,00 -3,91% 2 215,00 -3,74%
Ni 11 950,00 -20,99% 12 135,00 -21,33%

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

10.10.2008).

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
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 5 845,00 4 570,00 8 940,00 4 570,00

I Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciagtych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciqgtych (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 7 876,03 8 985,00 5 000,00
Sn 20 141,62 25 500,00 13 800,00
Pb 2 336,52 3 460,00 1 484,00
Zn 2 076,15 2 825,50 1 336,00
Al 2 798,33 3 291,50 2 162,00
Ni 24 028,31 33 300,00 11 950,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
aktualny tygodniowa | stan zapasoéw na zmiana od

tony poziom zmiana poczatku roku poczatku roku
Cu 209 400 10 900 198 925 10 475
Sn 5 580 -120 12 150 -6 570
Pb 63 000 -1 800 45 350 17 650
Zn 166 525 4 550 88 475 78 050
Al 1 396 025 13 000 929 450 466 575
Ni 54 936 -816 47 940 6 996
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale 9,49 — 12,27
USD/troz. Najwyzsza 1 najnizsza cene w notowaniach ciaglych
odnotowano w jednym dniu - w piatek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéow najwyzsza cene
odnotowano w piatek, natomiast najnizsza w poniedziatek, odpowiednio
11,741 11,29 USD/troz.

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

Ag AMFIX | 11,7400 4,82%
Au AM FIX 918,00 8,96%

PM FIX 900,50 8,76%

Pt AM FIX 1 019,00 5,93%

PM FIX 1 001,00 4,38%

Pd AM FIX 197,00 -2,96%

PM FIX 190,00 -3,55%

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 10.10.2008).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 12,2700 9,4900 21,2400 9,4900

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 |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 16,4014 20,9200 10,6600
Au AM FIX 896,63 1023,50 742,75
PM FIX 896,26 1011,25 740,75
Pt AM FIX 1779,62 2276,00 959,00
PM FIX 1776,55 2273,00 959,00
Pd AM FIX 397,32 588,00 197,00
PM FIX 396,44 582,00 190,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu
kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,4710-2,7049

Roczne maksimum na
dolarztotym na
poziomie 2,7049

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,3923-3,6466

Zloty traci na
wartosci wobec euro

Skoordynowana
akcja bankow
centralnych -
redukcja stép
procentowych - objeta
glowne gospodarki
Swiata

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
w przedziale 2,4710-2,7049. Maksimum kursu zanotowano w piatek,
a minimum w poniedziatek.

W ubieglym tygodniu nastapilo nasilenie kryzysu na swiatowym
rynku finansowym, co w konsekwencji spowodowalo wzrost awersji
do ryzyka. W zwiazku z tym rzady poszczegdlnych panstw podjely
kroki w celu utrzymania plynnosci w bankach. Niemniej jednak
sytuacja nadal pozostaje niepewna, co wyraznie odzwierciedlaja
notowania walut. Nastapil istotny wzrost zmiennosci na rynku, a
notowania USD/PLN oscylowaly w szerokim kanale.
W piatek kwotowania dolarztotego wyskoczyly powyzej 2,70 — notujac
tym samym maksymalna wartos¢ w br.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Owg wstepnych danych aktywa funduszy inwestycyjnych (TFI) we
wrzesniu obnizyly sie o okoto 5,6 mld zt (6,1% m/m i 37,9% r/r)
do poziomu 86,5 mld zt (w sierpniu spadek wyniést odpowiednio
1,1 mld zt, tj. 1,2% m/m i 33,1% r/1),

Ominister finanséw J. Rostowski potwierdzil, ze w I potowie 2009 r.
Polska przystagpi do systemu ERM2, a od 1 stycznia 2012 r.
nastapi formalne przyjecie waluty europejskiej.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,3923-3,6466. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
w piatek, natomiast minimalna odnotowana zostala w poniedzialek.

W ubieglym tygodniu notowania eurozlotego pozostawaly bardzo
wrazliwe na wahania kurséw na rynkach bazowych. Sukcesywny
spadek eurodolara spowodowany byt zwiekszeniem obaw o europejski
system bankowy.

W s$rode, 8 pazdziernika br., banki centralne: Fed, ECB, Bank Anglii,
Kanady oraz Szwecji zredukowaly stopy procentowe o 50 pkt.
bazowych. Natomiast bank centralny Szwajcarii obnizyl stopy
procentowe o 25 pkt. bazowych, a bank centralny Chin o 27 pkt.
bazowych. Po obnizce gléowna stopa procentowa wynosi: w USA
1,50%, w strefie euro 3,75%, w Wielkiej Brytanii 4,50%, w Kanadzie
2,5%, w Szwecji 4,25%, w Chinach 6,93%, a w Szwajcarii -
benchmark dla 3-miesiecznego LIBOR wynosi 2,50%. Przeprowadzone
dzialanie miato charakter skoordynowanej akcji w skali globalnej
w celu odbudowania zaufania oraz skuteczniejszego stabilizowania
nastrojow na rynkach finansowych.

Wspélna akcja bankéw przetozyla sie na wzrost obaw o stabilnosé
globalnego sektora finansowego, co z kolei znalazto odzwierciedlenie
w silnych spadkach na gieldach USA i Azji. Sytuacja ta nie pozostala
bez wplywu na inne gieldy, w tym towarowe, gdzie rowniez
odnotowano znaczace spadki. Dodatkowo, piatkowa informacja
o problemach plynnosciowych wegierskiego banku OTP wplyneta na
pogorszenie sentymentu w regionie, w tym Polski. Na koniec tygodnia
krajowa waluta deprecjonowata do poziomu blisko EUR/PLN 3,65.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3388-1,3784

Deprecjacja kursu
EUR/USD

i odnotowanie
rocznego minimum
na poziomie 1,3388

Raport MFW

i obnizenie prognoz
wzrostu
gospodarczego w
Swiecie

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

ogloszone w zeszlym tygodniu:

Owg ostatecznych danych wzrost PKB w II kw. 2008 r. wynio6st
0,2% kw/kwi 1,4% r/r wobec 0,7% kw/kwi2,1% r/r wl kw.,

Ozamowienia w przemysle Niemiec w sierpniu wzrosly o 3,6% m/m
(w lipcu zanotowano spadek rzedu 1,3% m/m),

Oprodukcja przemystowa w Niemczech w sierpniu wzrosta
0 3,4% m/m (w lipcu zmniejszyta si¢ o 1,6% m/m),

Onadwyzka handlowa w Niemczech w sierpniu zmniejszyla sie do
10,6 mld EUR z 11,8 mld EUR w lipcu.

W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszat w kanale 1,3388-1,3784.
Maksimum kursu zanotowano w czwartek, a minimum w pigtek.

W minionym tygodniu waluta amerykanska znaczaco zyskala na wartosci
wobec euro. Zawirowania na globalnym rynku finansowym, wzrost awersji
do ryzyka oraz wszelkie proby zmierzajace do stabilizowania europejskich
bankéw wplynely na ostabienie wspdlnej waluty. W piatek notowania
eurodolara spadly do najnizszego poziomu w br.

W  poélrocznym raporcie dot. perspektyw gospodarki swiatowej,
opublikowanym w dniu 08.10.2008 r., Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy (MFW) obnizyt prognoze wzrostu gospodarczego w swiecie na br.
do 3,9% r/r (z 4,1% r/1) i 2009 r. do 3,0% r/r (z 3,9% r/r). Redukcja
spowodowana jest gtdwnie globalnym kryzysem finansowym, ktéry w ich
opinii wywota znaczne spowolnienie dynamiki przyrostu gospodarczego
w krajach rozwinietych. W ponizszej tabeli zaprezentowane sa aktualne
oraz kwietniowe prognozy MFW dla poszczegélnych regionéw/krajow:

Dynamika PKB [% r/r]
Region/kraj 2008 1. — 2009 . —
aktualna kwietniowa aktualna kwietniowa
USA 1,6 1,3 0,1 0,8
strefa euro 1,3 1,7 0,2 1,2
Polska 5,2 49 3,8 45

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:
Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu konczacym sie
04.10. spadta do 478 tys. wobec 498 tys. po korekcie tydzien wczesniej,
Ozapasy hurtowe w sierpniu zwiekszyly sie o 0,8% m/m (w lipcu wzrosty
o 1,5% m/m),
Odeficyt handlowy w sierpniu zmniejszyl sie o 3,5% do poziomu
59,1 mld USD z 61,3 mld w lipcu.
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,6115 5,83%
EUR/PLN 3,5548 3,98%
EUR/USD 1,3579 -1,84%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#4 ]
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,7049 2,4710 2,7049 2,0145 2,2640
EUR/PLN 3,6466 3,3923 3,6720 3,1942 3,4267
EUR/USD 1,3784 1,3388 1,6038 1,3388 1,5161

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (6 — 12 pazdziernika 2008)
“Base Metals Daily” Standard Bark (6 — 12 pazdziernika 2008)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (6 — 12 pazdziernika 2008)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (6 — 12 pazdziernika 2008)

“UBS Metals Daily” UBS (6 — 12 pazdziernika 2008)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami,
z raportow 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/stats,
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/stats/silvfixg
- 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
Maciej Konski m.konski@kghm.pl tel. (076) 7478 837
Radoslaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 13.10.2008



