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Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych w ubieglym
tygodniu poruszata sie w przedziale 5 450 — 5 925 USD/t. Maksimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w czwartek natomiast minimum
w poniedzialek. Najwyzsza cena oficjalna cash settlement ustalona
zostala w czwartek (5 835 USD/t), natomiast najnizsza w poniedziatek
(5471 USD/t).

W ubieglym tygodniu pozytywnie zachowywal si¢ caly kompleks metali
podstawowych. Ceny niklu, cyny i olowiu osiagnely nowe historyczne
maksima. W ujeciu tygodniowym trzymiesieczna cena miedzi wzrosta
0 6,79%.

Dane na temat importu miedzi rafinowanej do Chin w styczniu
biezacego roku wskazuja na powroét inwestorow chinskich do zakupow.
Po bardzo ograniczonym imporcie w ubieglym roku, w styczniu 2007 r.
import miedzi rafinowanej wynioést 132 tys. ton (poziom okoto
dwukrotnie wyzszy od Sredniego miesiecznego importu w ubieglym
roku). Import miedzi w postaci katod, stopéw oraz miedzi blister wyniost
147,6 tys. ton (wzrost o 69,7% r/r).

W piatek na rynek dotarly negatywne informacje z gospodarki Stanow
Zjednoczonych. Liczba nowych inwestycji budowlanych spadia w
styczniu o 14,3%. W styczniu rozpoczeto 1,408 min nowych budéw
wobec 1,643 mln w grudniu 2006 r. Jest to najnizszy poziom od 1997
roku. Wplyw inwestycji budowlanych na poziom konsumpcji miedzi w
Stanach Zjednoczonych przedstawia wykres ponizej.
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Zrédto: Macquarie Research Commodities.

W ostatnim raporcie ICSG, analitycy tej instytucji szacuja, iz w okresie
od stycznia do listopada 2006 r. wystgpila nadwyzka produkcji nad
konsumpcja na rynku miedzi rafinowanej na poziomie 108 tys. ton.
Produkcja miedzi rafinowanej wyniosta 15 844 tys. ton. W ujeciu rok do
roku oznacza to wzrost o 5,1%. Konsumpcja miedzi rafinowane;j
wyniosta 15 736 tys. ton. Wzrost o 2,6% r/r. Spowolnienie
w budownictwie w Stanach Zjednoczonych odzwierciedlone jest réwniez
w statystykach ICSG. Wedlug raportu konsumpcja miedzi rafinowanej
w tym kraju w listopadzie ubieglego roku obnizyla sie do najnizszego
poziomu w roku i byla o 21% nizsza niz w roku 2005.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 5 779,00 7,00%| 5 820,00 6,79%
Sn 13 400,00 7,67% 13 100,00 6,90%
Pb 1 807,50 9,88% 1 766,00 9,69%
Zn 3 380,00 7,83% 3 395,00 8,12%
Al 2 889,00 3,77% 2 808,00 4,66%
Ni 41 750,00 8,43% 39 000,00 8,18%

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

16.02.2007).

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 5 925,00 5 450,00 6 335,00 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 5 609,44 6 201,00 5 225,50
Sn 11 741,76 13 400,00 10 175,00
Pb 1 675,25 1 807,50 1 575,00
Zn 3 586,75 4 259,00 3 050,00
Al 2 815,16 2 953,00 2 682,00
Ni 37 868,97 41 750,00 32 900,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapasoéw na poczatku roku |zmiana od poczatku roku
Cu 213 800 -1 825 190 575 23 225
Sn 10 225 -255 12 970 -2 745

Pb 33 300 -3 325 41 050 -7 750

Zn 97 025 -1 325 90 475 6 550

Al 761 825 4 550 698 425 63 400

Ni 4 152 474 6 594 -2 442
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RYNEK SREBRA

W ubiegtym tygodniu cena W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciagtych na

srebra poruszala sie w Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie
przedziale 13,48- 14,09 w przedziale 13,48 - 14,09 USD/troz. Najnizsza cene
USD/troz. w notowaniach ciaglych odnotowano w poniedzialek

natomiast najwyzsza w Srode. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londyniskim Rynku Kruszcow najnizsza
cene odnotowano w poniedzialek (13,78 USD/troz)
a najwyzsza w czwartek (13,98 USD/troz).

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

Ag | AMFIx| 13,9000 0,43%

Au AM FIX 665,25 1,12%

PM FIX 665,10 0,09%

Pt AM FIX 1 198,00 -0,17%

PM FIX 1 195,00 -0,08%

Pd AM FIX 338,00 -0,88%

PM FIX 338,00 0,60%

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 16.02.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 14,0900 13,4800 14,0900 12,0000

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz| Fixing |$rednia roku! | najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,1491 13,9800 12,2100
Au AM FIX 640,36 670,00 608,30

PM FIX 641,14 668,25 608,40
Pt AM FIX 1162,71 1216,00 1112,00
PM FIX 1163,44 1216,00 1118,00
Pd AM FIX 337,63 348,00 328,00
PM FIX 337,88 351,00 329,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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w przedziale
3,8880-3,9276
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W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
w szerokim przedziale 2,9586-3,0339. Maksimum kursu zanotowano
w poniedzialek, a minimum w czwartek.

W poniedzialek w potudnie zloty znaczaco stracit na wartosci.
Z porannego poziomu okoto 2,99 ostabit sie do 3,0240 (z maksimum
dziennym na USD/PLN 3,0339). Gléwnym powodem takiej sytuacji
bylo umocnienie dolara oraz spadki na gietdach akcji, co przetozylo
sie na odwrét inwestorow od rynkéw wschodzacych. W kolejnych
dniach, korzystajac z ostabienia dolara, zloty odrobit utracone
pozycje, wracajagc do poziomu okoto 2,99. Stabe dane
makroekonomiczne z USA, a takze wyzsze niz oczekiwano wskazniki
dotyczace plac i zatrudnienia w Polsce dodatkowo umocnily zlotego,
ktory w czwartek popotudniu w stosunku do dolara wzrést do okoto
2,96. W piatek kwotowania USD/PLN wrécity w okolice 2,96-2,98.

Dnia 16.02. Komisja Europejska podniosta prognoze wzrostu
gospodarczego dla Polski w 2007 r. do 6,0% z 4,7% poprzednio.
Wg Komisji inflacja w br. wyniesie 2,0%.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Odeficyt obrotéow biezacych w grudniu 2006 r. wyniést 915 mln EUR
wobec deficytu rzedu 531 mln EUR w listopadzie ub.r. Jest to
wynik najstabszy od lipca 2004 r. i niemal dwukrotnie wyzszy od
oczekiwanego przez rynek. Glowna przyczyna bylo ostabienie
dynamiki eksportu przy utrzymujacym sie wzroscie importu.
Deficyt handlowy w grudniu 2006 r. wyniést 1 080 min EUR
(w listopadzie byl na poziomie 287 mln EUR),

Owg wiceminister finanséw, E. Suchockiej-Regulskiej, nadwyzka
w budzecie po styczniu br. wyniosta okoto 1,4-1,5 mld PLN
(na caly 2007 r. planowany jest deficyt rzedu 30,0 mld PLN),

Opodaz pieniadza M3 w styczniu 2007 r. wzrosta o 1,8% m/m do
485,5 mld PLN (w grudniu 2006 r. wzrost wynioést 2,4%),

Owg wstepnych danych GUS inflacja (CPI) w styczniu wzrosta do
1,7% r/r (w grudniu 2006 r. wyniosta 1,4%),

Oprzecietne zatrudnienie w przedsiebiorstwach w styczniu wyniosto
5 mln 48 tys. oséb, co stanowi wzrost o 1,1% m/m i o 3,8 r/r
(w grudniu 2006 r. wzrosto o 4,1% r/r),

Oprzecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w styczniu
wyniosto 2 664 PLN, co w skali miesiaca stanowi spadek o 12,0%
(sezonowo) oraz zwigkszenie w skali roku o 7,8% (w grudniu
wzrosto o 8,5 % r/r).

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,8880-3,9276. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
we wtorek, natomiast minimalna odnotowana zostala w poniedzialek.

W zwiagzku z brakiem komentarzy odnosnie jena podczas spotkania
G7, nastawienie inwestorow do rynkéw wschodzacych bedzie
uzaleznione od rozwoju sytuacji w USA. W poniedziatek rano kurs
EUR/PLN kwitowany byl na poziomie 3,90. W kolejnych dniach
oslabienie ztotego poglebilo sie do okoto 3,9130 (Sroda), jednak dobre
dane dotyczace krajowej gospodarki wzmocnily zlotego wobec euro
ponizej 3,90 w czwartek i 3,97-3,98.
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W 2006 r. wzrost PKB
w strefie euro wyniodst

2,7% r/r

EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,2939-1,3172

Dolar stracit na
wartosci

Wg prognoz Fed
wzrost PKB w USA
w 2007 r. wyniesie
okoto 2,5-3,0%

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:

Ow IV kw. 2006 r. wzrost gospodarczych wynioést 0,9% kw/kw
1 3,3% r/r. W calym 2006 r. dynamika wzrostu PKB wyniosta 2,7%
r/r (w 2005 r. byta na poziomie 1,4% r/1),

Oprodukcja przemyslowa zwiekszyla sie w grudniu o 1,0% m/m
io4%r/r,

nadwyzka handlowa w grudniu 2006 r. spadia do 2,5 mld EUR
z 5,1 mld w listopadzie ub.r.,

Owg wstepnych danych w Niemczech w IV kw. 2006 r. wzrost
gospodarczy wyniost 0,9% kw/kw i 3,5% r/r (w III kw. wzrost byt
na poziomie 0,6% kw/kw i 2,8% r/r),

Owg wstepnych danych we Francji w IV kw. 2006 r. wzrost
gospodarczy wyniost 0,6-0,7% kw/kw (w III kw. wzrost byt na
poziomie 0,0% kw/kw). W calym 2006 r. tempo wzrostu PKB
wyniosto 2,0% r/r (w 2005 r. byto na poziomie 1,2% r/r).

Kolejny tydzien z rzedu kurs EUR/USD poruszal sie w trendzie
bocznym, a jego notowania wyniosty 1,2939-1,3172. Maksimum
kursu zanotowano w czwartek, a minimum w poniedzialek.

Podczas piatkowo-sobotniego szczytu G7, wbrew oczekiwaniom,
zabraklo bezposrednich odniesien do japonskiego jena. Nie
wystosowano zadnych zadan by Japonia uporala sie ze slabnaca
waluta, jak réwniez nie komentowano by stabos¢ jena mogla zagrazac
Swiatowej gospodarce. Jen nadal pozostaje slaby wobec giéwnych
walut (np. luty 2007 r.: USD/JPY 121,95 i EUR/JPY 159,70, styczen
2005 r.: USD/JPY 101,70 i EUR/JPY 132,70). Kurs EUR/USD
rozpoczal tydzien z poziomu 1,3003. W ciagu dnia amerykanska
waluta zyskala do euro, jednak w kolejnych dniach, za sprawa
dobrych danych makroekonomicznych ze strefy euro, notowania
kursu EUR/USD zwyzkowaty do1,3055 we wtorek i powyzej 1,3100
w Srode. W czwartek rano eurodolar konsolidowal sie w waskim
przedziale 1,3118-1,3154 (technicznie jest to géorna granica kanalu
wzrostowego kursu euro wobec dolara z poczatku stycznia br.). Po
publikacji popotudniowych danych makroekonomicznych z USA,
ktore  rozczarowaly  uczestnikéw rynku (naptyw  kapitatu
zagranicznego, produkcja przemysltowa) kurs EUR/USD przelamat
opor na 1,3170. Natychmiastowa realizacja zyskéw przez inwestorow
obnizyla kurs do porannych pozioméw, ktéry w takim przedziale
pozostat juz przez caly piatek.

Podczas wystapienia przed kongresem USA prezes Fed Ben Bernanke
podtrzymat stanowisko banku centralnego w sprawie oslabienia
tempa wzrostu gospodarczego w 2007 r. Jako gléwny powod wskazat
pogorszenie sytuacji na rynku nieruchomosci. Zgodnie z projekcja
inflacji banku centralnego wzrost PKB w br. wyniesie okoto 2,5-3,0%,
stopa bezrobocia wyniesie 4,5-4,75%, a wskaznik inflacji bazowej
bedzie oscylowat w przedziale 2,0-2,25%.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla
opublikowane w minionym tygodniu:

Odeficyt handlowy USA w grudniu 2006 r. zwieckszyl sie do 61,18

mld USD z 58,12 mld USD w listopadzie. W omawianym okresie

warto$s¢ importu zwiekszyla sie o 1,2% m/m a eksportu o 0,6%

gospodarki USA
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m/m,

Osprzedaz detaliczna w styczniu pozostata na tym samym poziomie
co w grudniu 2006 r. (w grudniu wzrost wyniést 1,2% m/m),

Owartos¢ zapasow przedsiebiorstw w grudniu 2006 r. nie zmienila
sie, wobec wzrostu w listopadzie o 0,2% m/m,

O produkcja przemystowa w styczniu spadia o 0,5% m/m (w grudniu
wzrost wyniost 0,4% m/m),

Owartos¢ kapitalu dlugoterminowego, ktéry w grudniu 2006 r.
naplyna do USA wyniosta 15,6 mld USD,

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tyg. konczacym sie
03.02. zwigkszyla sie do 357 tys. osob z 313 tys. tydzien wczesniej,

Oindeks Fed z Filadelfii w lutym spadt do 0,6 pkt. z 8,3 pkt.,

Oliczba nowych inwestycji budowlanych spadta w styczniu o 14,3%.
W styczniu rozpoczeto 1,408 mln nowych budéw wobec 1,643 min
w grudniu 2006 r.,

Oceny produkcji sprzedanej przemystu zmniejszyly sie w styczniu
0 0,6% w grudniu 2006 r. wzrosty o 0,9%). Po wylaczeniu cen
zywnosci i energii ceny produkcji wzrosly o 0,2%, tyle samo co
miesiac wczesniej,

Oindeks nastrojow konsumenckich Uniwersytetu Michigan w lutym
obnizyl sie do 93,3 pkt. z 96,9 pkt. w styczniu.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,9769 -0,44%
EUR/PLN 3,9090 0,52%
EUR/USD 1,3119 0,86%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne4 )
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,0339 2,9586 3,0619 2,9520 2,9885
EUR/PLN 3,9276 3,8880 3,9540 3,8162 3,8832
EUR/USD 1,3172 1,2939 1,3297 1,2864 1,2996

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego.

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 19.02.2007 6



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (12 lutego — 16 lutego
2007)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (12 lutego — 16 lutego 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (12 lutego — 16 lutego 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (12 lutego — 16 lutego 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.co.uk/dataprices daily.asp
- 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

Michal Holaczuk m.holaczuk@kghm.pl tel. (076) 7478 859
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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