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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 8 208 — 8 600 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano w s$rode, natomiast maksymalna
w poniedzialek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement zanotowano
w Srode (8 356 USD/t), a najwyzsza w piatek 8 611 USD/t.

Ubiegly tydzien byt okresem konsolidacji notowan metali. Poza cyna,
ktora ustanowila nowy rekord notowan przekraczajac po raz pierwszy
w historii poziom 20 000 USD/t, ceny metali podstawowych obnizyly
sie. Nadal obserwowany jest spadek zapaséw miedzi w magazynach
LME, ale ogdlny poziom zapaséw gieldowych nie zmienil sie znaczaco
w skali miesigca. Ceny miedzi byly wspierane informacjami o strajku
w kopalni Ok Tedi oraz nizszymi danymi o lutowej produkcji metalu
w Chinach. Ta druga informacja byla jednak spodziewana ze wzgledu na
okres swigteczny i problemy pogodowe w tym okresie. Czes¢ analitykow
podkresla, ze informacje fundamentalne maja w ostatnim okresie
drugorzedne znaczenie, poniewaz kapital naplywajacy na rynki
towarowe trafia do funduszy indeksowych lokujacych kapital zgodnie ze
sktadem indeksoéw, a nie informacjami z poszczegélnych rynkow.

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME obnizyl sie¢ o 6 700 ton i na
koniec tygodnia wynidést 125 225 ton. Stan zapaséw w magazynach
europejskich zmniejszyt sie o 1 600 ton, w Stanach Zjednoczonych
0 3 200 ton, w Azji o 1 900 ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdlnych

regionach $wiata

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczeg6lnych cz esciach $wiata
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Wzrost zapasow w
Szanghaju. Niewielki
spadek na gietdzie
Comex.
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzroslty o 8 483 ton i na koniec
tygodnia ich poziom wyniost 61 323 ton. Tymczasem zapasy na gieldzie
Comex obnizyly sie o0 41 ton do poziomu 11 316 ton. Lacznie na trzech
gieldach zapasy wzrosly o 1 742 tony, osiagajac poziom 197 864 tony.
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Strajk w kopalni Ok
Tedi

Fundusz Calpers
zwiekszy
zaangazowanie na
rynku towarowym

Wydobycie w kopalni
Radomiro Tomic
Sulfuros rozpocznie sie
w 2010 roku

Argentyna bedzie
eksportowaé
dodatkowy gaz do
Chile

Inflacja w Chinach
najwyzsza od 11 lat, w
strefie Euro - od 14 lat

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Pracownicy kopalni Ok Tedi zdecydowali o odejsciu od pracy
i rozpoczeciu bezterminowego strajku we wtorek 11 marca. Strajk
zakonczyl sie po czterech dniach. Pracownicy zlokalizowanej w Nowej
Gwinei kopalni miedzi i zlota domagali sie znaczacego wzrostu ptlac.
Protesty pracownikéw rozpoczely sie po tym, jak wiladze kopalni
podwoily zarobki inzynieréow w kopalni. Decyzja spowodowana byla
odplywem wykwalifikowanych pracownikow Ok Tedi do lepiej platnych
posad w innych kopalniach. Dzienne straty wynikajace ze wstrzymanej
produkcji wyceniane sa na 5,7 mln dolaréow. W 2007 roku kopalnia
wyprodukowala 169 tys. ton miedzi w koncentracie i 499 tys. uncji
zlota.

Najwiekszy fundusz emerytalny w Stanach Zjednoczonych — Calpers —
ma zwiekszy¢ zaangazowanie finansowe w rynek towarowy
szesnastokrotnie do 2010 roku. Srodki funduszu Calpers
zainwestowane w rynki towarowe wynoszg obecnie 450 min dolaréw i
majg zwiekszy¢ sie do poziomu 7,2 miliarda dolaréw. Analitycy nie
wykluczaja, ze pozostale fundusze emerytalne beda nasladowac lidera.

Codelco, najwiekszy producent miedzi na $wiecie, oglosilt w ubieglym
tygodniu, ze rozpoczecie wydobycia w ramach nowego projektu
gorniczego Radomiro Tomic Sulfuros w Chile rozpocznie sie w przeciagu
24 miesiecy. Zwiekszenie wydobycia ma stanowi¢ przeciwwage dla
malejacej produkcji gorniczej z kopalni Chuquicamata. Obecnie
funkcjonujaca kopalnia Radomiro Tomic razem 2z Kkopalnig
Chuquicamata naleza do okregu poéinocnego Codelco. Produkcja
gornicza metalu z tego okregu w 2007 roku wyniosta 941 tys. ton i byla
0 45 tys. ton nizsza anizeli w 2006 roku.

Wiadze Argentyny zgodzily sie wyeksportowaé¢ dodatkowsa ilos¢ gazu do
pobliskiego Chile. Chilijska Komisja Energetyczna oswiadczyla
jednoczesnie, ze zgoda na eksport dodatkowego gazu ziemnego obejmuje
jedynie okres do konca maja. Chile stoi w dalszym ciagu przed
problemem zaopatrzenia energetycznego w Srednim i krotkim terminie.

Inflacja w lutym w Chinach osiggnela najwyzszy poziom od 11 lat i
wyniosta 8,7% w ujeciu rocznym. Analitycy spodziewali sie wzrostu
7,9%. W piatek Eurostat podal, ze inflacja w lutym w strefie Euro
wyniosta 3,3 proc. wobec 3,2 proc. w styczniu (w ujeciu rok do roku).
Jest to najwyzszy poziom od 14 lat. Wedlug analitykéw podwyzki stop
procentowych sa wysoce prawdopodobne.

Male prawdopodobienstwo zaostrzenia polityki pienieznej wystepuje
natomiast w strefie Euro. Wyraznie spowalniajacy wzrost gospodarczy,
mocne Euro, juz wysokie stopy procentowe i nastepstwa globalnych
zaklécen finansowych ograniczaja mozliwosci walki z inflacja poprzez
wzrost stop procentowych.
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Dtuga pozycja na Dhluga pozycja na gietdzie Comex wzrosta w tygodniu konczacym sie

gietdzie Comex w gére 11 marca 2008 roku o 904 kontrakty do poziomu 10 000 kontraktow.
Liczba niekomercyjnych dlugich pozycji zwiekszyla sie o 6,4% i
osiggnela poziom 29 142 kontrakty. Liczba krotkich takze wzrosla,
liczba kontraktow zwickszyla sie o 851 (4,7%) do poziomu 19 142
kontrakty.

Niekomercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX
1 kontrakt = 25,000 Ibs
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Liczba otwartych pozycji na gietdzie COMEX
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 611,00 -0,57%| 8 490,00 -0,82%
Sn 20 800,00 8,05% 20 700,00 7,25%
Pb 3111,00 -1,55% 3 102,00 -1,21%
Zn 2 585,00 -2,10% 2 609,00 -2,28%
Al 3 108,00 -2,11% 3 146,00 -2,02%
Ni 32 650,00 -1,66% 33 000,00 -1,20%

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

14.03.2008).
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 8 600,00 8 208,00 8 820,00 6 675,00

I Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t| srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w rokus3 settlement
Cu 7 673,00 8 881,00 6 666,00
Sn 17 246,23 20 800,00 16 000,00
Pb 2 905,65 3 460,00 2 480,00
Zn 2 439,23 2 825,50 2 180,00
Al 2 701,52 3 175,00 2 359,00
Ni 28 690,94 33 300,00 26 410,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony aktualny poziom tyg?rigi?:a stan zapas6éw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 125 225 -9 050 198 925 -73 700
Sn 9725 -125 12 150 -2 425

Pb 46 375 325 45 350 1 025

Zn 124 525 1 550 88 475 36 050

Al 1 006 600 63 425 929 450 77 150

Ni 47 040 -408 47 940 -900
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 19,19 - 20,86

USD/troz

POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszata sie w przedziale 19,19 -
20,86 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych
odnotowano w poniedzialek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londyaskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano w poniedziatek (19,57
USD/troz), a najwyzsza w czwartek (20,79 USD/troz).

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

Ag AMFIX | 20,4100 0,94%

Au AM FIX 997,00 1,89%

PM FIX 1 003,50 3,19%

Pt AM FIX 2 100,00 -2,19%

PM FIX 2 107,00 1,20%

Pd AM FIX 507,00 -1,36%

PM FIX 512,00 1,19%

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 14.03.2008).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej!

wahania roczne4 ceny kasowej

MAX2 MIN3 MAX MIN

Ag

20,8600 19,1900 21,2000 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 |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 17,3924 20,8000 14,9300
Au AM FIX 919,75 997,00 840,75
PM FIX 919,80 1003,50 846,75
Pt AM FIX 1850,11 2276,00 1522,00
PM FIX 1850,72 2273,00 1531,00
Pd AM FIX 439,28 588,00 363,00
PM FIX 439,11 582,00 364,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubiegtym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
kurs USD/PLN wahat w przedziale 2,2521-2,3296. Maksimum kursu zanotowano

sie w przedziale w poniedzialek, a minimum w piatek.
2,2521-2,3296

Odnotowane wzrosty na amerykanskich gieldach zwiekszyly apetyt na
14-letnie minimum na ry,vko, co w konsekwencji wsparlo rynki wschodzace. Kolejne
dolarzlotym rekordy eurodolara (w tym wybicie kursu ponad poziom 1,56)

wplynelo na umocnienie zlotego, w szczegdlnosci do dolara. Para

walut USD/PLN przebila bariere 2,28, nastepnie 2,27, notujac

w piatek, najnizszy od 1994 r., kurs na poziomie 2,2521. W zwiazku

z niedzielna interwencja Fed (nieoczekiwana redukcja stopy

dyskontowej) w poniedzialek we wczesnych godzinach porannych

kurs USD/PLN znizkowat do 2,2306.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Odeficyt handlowy w styczniu wyniést 1,15 mld EUR wobec 1,2 mld
EUR w styczniu ub.r. W omawianym okresie eksport wzrost
0 15,1% r/r do poziomu 8,85 mld EUR, zas import zwieckszyt sie
0 12,2% r/r osiggajac wartos¢ 9,99 mld EUR,

Owskaznik inflacji w lutym wyniést 4,2% r/r (w styczniu byl
ostatecznie na poziomie 4,0% r/r, wczeSniej GUS wskazywal
4,3% r/1),

Odeficyt na rachunku obrotéw biezacych w styczniu zmniejszyl sie
do 1,249 mld EUR z 1,944 mld w grudniu ub.r.,

Opodaz pieniadza M3 w lutym wzrosta o 13,8% r/r do poziomu
579,7 mld PLN (w styczniu zwiekszyla sie o 14,3% r/1).

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,5203-3,5736. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
z:s:#lz(:g;ilale w  poniedzialek, natomiast minimalna odnotowana zostala
3,5203-3,5736 w czwartek.
Na rynku euroziotego odnotowano nieznaczna tendencje spadkowa.
Gléwnym powodem m.in. notowane z dnia na dzien rekordowe
poziomy eurodolara i najsilniejszy od 12 lat japonski jen, ktore
zniechecily inwestoréw do kupna krajowej waluty. Z koncem tygodnia
zakres wahan kursu EUR/PLN zawezil sie do przedzialu 3,5250-
3,5450.

Bank Centralny Szwajcarii pozostawil stopy procentowe bez zmian.
Glowna stopa procentowa wynosi nadal 2,75%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Oprodukcja przemyslowa w styczniu zwiekszyla sie o 0,9% m/m
13,8% r/r (w grudniu 2007 r. wyniosta 0% m/m i 1,7% r/r),
Oinflacja HICP w lutym wyniosta 0,3% m/m i 3,3% r/r (w styczniu
byla na poziomie -0,4% m/m i 3,2% r/1).W ujeciu rocznym jest to
najwyzszy poziom od ponad 14 lat,
[niemiecki indeks ZEW oczekiwan ekonomicznych w marcu wynioést
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-32,0 pkt. wobec -39,5 pkt. w lutym,
Oinflacja w Niemczech w lutym wyniosta 0,5% m/m i 2,9% r/r
(w styczniu byla na poziomie -0,4% m/m i 2,9% r/r).

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszatl sie¢ w kanale 1,5281-

tygodniu notowania  1,5688. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum we
EUR/USD oscylowaly torek.

w przedziale

1,5281-1,5688 W ubieglym tygodniu notowania eurodolara nadal pozostaty
w trendzie aprecjacyjnym, przebijajac kolejno poziomy EUR/USD
1,551 1,66. W pierwszych dniach do znacznej zwyzki euro przyczynita
sie poprawa nastrojow w Europie po publikacji wskaznika ZEW, ktoéry
zanotowat wzrost. We wtorek, zgodnie 2z zapowiedziami, Fed
wpompowatl na rynek finansowy 230 mld dolaréw w celu poprawienia
pltynnosci. Jednak pomoc ta okazala sie krotkotrwala i tylko na
moment powstrzymala europejska walute przed wzrostami. Z koncem
tygodnia sila euro zwickszyla sie i w piatek odnotowany zostat nowy
szczyt na eurodolarze na poziomie 1,5688. Na zamkniecie tygodnia
kurs EUR/USD tylko nieznacznie obnizyt sie¢ do wartosci 1,5673.

Dolar rekordowo
staby...

. . W niedziele wieczorem, dwa dni przed marcowym posiedzeniem, Fed
... po nieoczekiwanej obnizyt stope dyskontowa, po ktorej udziela pozyczek bankom
;"tzrll;’;"cébFfdsgg‘;dl komercyjnym, o 25 pkt. bazowych do 3,25%. Jest to zwiazane
o /U ’ z mnowotworzonym programem pozyczkowym. Reakcja na taka
sytuacje byly, odnotowane w nocy i we wczesnych godzinach rannych
w poniedzialek, silne spadki indekséw na amerykanskich gieldach
oraz gwaltowna znizka dolara  wobec  gléwnych  walut

(EUR/USD 1,5904, CHF/USD 0,9980, JPY/USD 95,77).

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Ozapasy hurtowe w styczniu wzrosly o 0,8% m/m (w grudniu
2007 r. zwieckszyly sie 0 1,1% m/m),

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu
koniczacym sie 08.03. wyniosta 353 tys., tyle samo, co po korekcie
tydzien wczesniej,

Osprzedaz detaliczna w lutym zmniejszyla sie o 0,6% m/m
(w styczniu wskaznik ten zwigkszy sie o 0,4% m/m),

Ozapasy przedsiebiorstw w styczniu wzrosly o 0,8% m/m, po
przyroscie o 0,7% w grudniu 2007 r.,

Owskaznik inflacji w styczniu wynioést 0,4% m/m i 4,0% r/r
(w grudniu 2007 r. byt na poziomie 0,4% m/m i 4,3% r/r),

Owstepna wartos¢ wskaznika nastrojow konsumentéw Uniwersytetu
Michigan w marcu wyniosta 70,5 pkt. wobec 70,8 pkt. w lutym.
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,2664 -2,26%
EUR/PLN 3,5307 -1,11%
EUR/USD 1,6561 0,93%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#4 ]
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,3296 2,2521 2,5546 2,2521 2,4096
EUR/PLN 3,5736 3,5203 3,6720 3,4994 3,5802
EUR/USD 1,5688 1,5281 1,5688 1,4364 1,4864

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (10-14 marca 2008)
“Base Metals Daily” Standard Bark (10-14 marca 2008)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (10-14 marca 2008)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (10-14 marca 2008)

“UBS Metals Daily” UBS (10-14 marca 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, 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 zZrédlach, w ktoérych 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 Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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