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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 6 785 -
7 386 USD/t

Lekki spadek na rynku
miedzi

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 6 785 — 7 386 USD/t. Maksymalnag
cene trzymiesieczna zanotowano w S§rode, natomiast minimalnag
w piatek. Najwyzsza oficjalna cene cash settlement zanotowano
w czwartek (7 051 USD/t), a najnizsza w poniedzialek (6 779 USD/t).

Ubiegly tydzien przyniost dalsze obnizenie ceny miedzi. Obnizyly sie
takze ceny pozostalych metali podstawowych (za wyjatkiem cyny). Za
powod zmniejszonego optymizmu inwestoréw na rynku miedzi podaje
sie przede wszystkim rosnacy poziom zapaséw gieldowych metalu,
niekorzystna sytuacje na rynku nieruchomosci w  Stanach
Zjednoczonych oraz jej wplyw na ogoélnoswiatowa gospodarke oraz
obawy o zmniejszenie zakupoéw ze strony gospodarki chinskie;j.
Trzymiesieczna cena miedzi obnizyla sie w stosunku do poprzedniego
tygodnia o 2,6%, natomiast cena cash settlement o 2,8%. Ubiegly
tydzien charakteryzowal sie wysoka zmiennoscia ceny miedzi ze wzgledu
na informacje o poteznym trzesieniu ziemi w Chile. Notowania ciagle
ceny trzymiesiecznej osiagnety w srode poziom 7 386 USD/t. Jednak juz
po godzinie 18.00, kiedy to zaczely naptywac¢ optymistyczne informacje
Swiadczace o braku zniszczen w kopalniach w péinocnym obszarze tego
panstwa, cena miedzi zaczela gwaltownie powraca¢ do nizszych
poziomoéw. Juz w czwartek rano notowania metalu osiagnely poziom
7 020 USD/t.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdéinych

regionach swiata

Zapasy miedzi w magazynach LME
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Wzrosly zapasy LME

Spadek zapasow na
gieldzie w Szanghaju
i na gieldzie Comex

Zapasy w magazynach LME wzrosty o 6 875 ton i na koniec tygodnia
uksztaltowaly sie na poziomie 179 650 ton.

Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie o 2 326 tys. ton
i w tygodniu konczacym sie 16 listopada wyniosty 56 882 ton. Na
gieldzie COMEX spadly o 248 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy
wzrosty o 4 301 ton, osiagajac poziom 253 473.
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Trzesienie ziemi
w Chile

Bilans rynku - ICSG

Spadek produkcji
gorniczej w Zambii

Codelco obniza premie
przerobowaq dla Chin

Spadek eksportu rur
miedzianych do Stanow
Zjednoczonych

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Potezne trzesienie ziemi o sile 7,7 stopnia w skali Richtera nawiedzito
w Srode poinocne Chile, obszar, na ktoérym zlokalizowanych jest wiele
duzych kopalni w tym panstwie. Kataklizm nastapil zaraz po potudniu
czasu lokalnego, wstrzymujac wydobycie u dwoch najwiekszych
Swiatowych producentéw miedzi: Codelco i BHP Billiton z powodu
odciecia dostaw pradu. W Srode wieczorem wydobycie bylo nadal
wstrzymane w najwiekszej swiatowej kopalni miedzi Escondidzie oraz
w dwoéch innych kopalniach BHP Billiton: Spence i Cerro Colorado.
W kopalni Collahuasi, bedacej w posiadaniu Xstrata i Anglo-American,
przywrocono zasilanie juz w s$Srode po potudniu. W pozostalych
kopalniach przywracanie elektrycznosci trwalo do czwartku.

Trzesienie ziemi odczuwalne bylo takze w pobliskim Peru i Boliwii.
Wedlug przedstawicieli gornictwa w Peru, produkcja goérnicza w tym
panstwie pozostala niezaburzona. Chile, ktorego produkcja goérnicza
metalu przekracza jedna trzecia produkcji Swiatowej, od lat
doswiadczane jest trzesieniami ziemi. Najsilniejsze, zwane wielkim
trzesieniem chilijskim, nawiedzilo potudniowe Chile w 1960 roku
i uznawane jest za najsilniejszy wstrzas tektoniczny odnotowany
w dotychczasowej historii pomiaréw sejsmicznych.

Swiatowy rynek miedzi odnotowal w sierpniu nadwyzke wielkosci 62
tys. ton, podalo w ubieglym tygodniu International Copper Study
Group. W okresie pierwszych oSmiu miesiecy 2007 na rynku miedzi
wystapil deficyt 258 tys. ton. Produkcja gornicza miedzi w okresie
pierwszych osmiu miesiecy wyniosta 10,170 miln ton, produkcja
rafinowana natomiast 12,009 min ton. Jest to odpowiednio o 4,6 i 4,9%
wiecej anizeli w analogicznym okresie 2006 roku. Zuzycie miedzi
wyniosto 12,267 mln ton wobec 11,413 miln ton w okresie styczen-
sierpien 2006 (wzrost o 7,48%). ISCG nie uwzglednia w swoich
wyliczeniach zakupow dokonywanych przez Chinskie Rezerwy
Panstwowe (SRB).

Zambia wyprodukowala 366 tys. ton miedzi w okresie styczen-wrzesien
2007. Jest to o 4,5% mniej anizeli w analogicznym okresie roku
poprzedniego. Eksport w tym samym okresie obnizyt sie z poziomu 367
tys. ton do poziomu 335 tys. ton. Spadek produkcji jest wynikiem
intensywnych opadéw deszczu oraz podtopien w rejonie eksploatacji
zloza.

W ubieglym tygodniu pojawily sie informacje o wysokosci premii do
katod na 2008 rok. Codelco, najwiekszy producent miedzi goérniczej
i rafinowanej na swiecie, ustalil wielkos¢ premii producenckiej dla Chin
na 998$ za tone. W poréwnaniu z 2007 rokiem, premie na 2008 rok sa
0 31-368% nizsze.

Spowolnienie na rynku nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych
przyczynitlo sie do spadku eksportu chinskich producentéw rur
miedzianych w trzecim kwartale 2007 roku — powiedzial przedstawiciel
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jednego z najwiekszych producentéw rur miedzianych na $wiecie —
spolki Golden Dragon Precise Tube Group. Spowolnienie na rynku
nieruchomosci w najwiekszej gospodarce Swiata widoczne jest juz od
poczatku 2006 roku. Ostatnie dane wskazuja, ze we wrzesniu 2007
sprzedaz nowych domoéw obnizyla sie rok do roku o 23,3%.

Wzrost inflacji Wykres 1. Consumer Price Index w Stanach Zjednoczonych - dane
w Stanach J miesieczne — ujecie rok do roku
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Zrédto: Opracowanie wtasne.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 6 825,50 -2,78%| 6 890,00 -2,61%
Sn 17 300,00 3,90% 17 400,00 3,57%
Pb 3 380,00 -3,55% 3 340,00 -3,64%
Zn 2 506,00 -7,85% 2 500,50 -7,82%
Al 2 495,00 -2,73% 2 546,00 -2,49%
Ni 31 250,00 -2,65% 31 355,00 -3,23%

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

16.11.2007).
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
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 386,00 6 785,00 8 330,00 5 260,00

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 7 189,39 8 301,00 5 225,50
Sn 14 304,13 17 300,00 10 175,00
Pb 2 576,42 3 980,00 1 575,00
Zn 3 362,52 4 259,00 2 506,00
Al 2 667,92 2 953,00 2 316,50
Ni 38 456,50 54 200,00 25 055,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktualny poziom tygzgfi{;i?ra stan zapasoéw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 179 650 6 875 190 575 -10 925
Sn 13 540 400 12 970 570
Pb 42 750 1 400 41 050 1 700
Zn 82 450 -575 90 475 -8 025
Al 917 900 5 550 698 425 219 475
Ni 41 388 780 6 594 34 794
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 14,32 - 15,44

USD/troz.

POLSKA MIEDZ S.A.
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W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale 14,32 —
15,44 USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach -ciaglych
odnotowano w poniedzialek, natomiast najnizsza w czwartek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najwyzsza cene odnotowano w  poniedziatek
(15,14USD/troz), najnizsza w piatek 14,45 USD /troz.

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

Ag AM FIX 14,4500 -4,62%

Au AM FIX 790,25 -5,47%

PM FIX 789,75 -5,02%

Pt AM FIX 1 429,00 -1,58%

PM FIX 1 450,00 1,12%

Pd AM FIX 369,00 -0,54%

PM FIX 366,00 -1,08%

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 16.11.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 15,4400 14,3200 16,1900 11,0300

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcéw.
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| 13,2564 15,8200 11,6700
Au AM FIX 682,51 841,75 608,30
PM FIX 682,48 841,10 608,40
Pt AM FIX 1282,21 1476,00 1112,00
PM FIX 1282,07 1472,00 1118,00
Pd AM FIX 355,26 381,00 320,00
PM FIX 355,14 382,00 320,00

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 2,4667-2,5200. Maksimum kursu zanotowano w piatek,
si¢ w przedziale a minimum w Srode.
2,4667-2,5200
W tym okresie krajowy rynek walutowy wyhamowat spadki, ktore
charakteryzowaly poprzednie tygodnie. Bardziej zdecydowanej
przecenie zostaly poddane krajowe obligacje, co bylo spowodowane
publikacja danych o inflacji cen konsumenckich i wzroscie ptac w
sektorze przedsiebiorstw w Polsce.
Na scenie politycznej wazna informacja byto zaprzysiezenie Dolanda
Tuska na stanowisku prezesa Rady Ministréow, oraz pozostalych
czlonkéw rzadu na czele ich resortéow.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
OWedlug GUS w II kwartale wynagrodzenia w calej gospodarce
wzrosty 0 9,7% r/r,
OPrzecietne miesieczne wynagrodzenie w okresie lipiec-wrzesien
wyniosto 2 703,41 PLN,
OWg wstepnych danych we wrzesniu bilans obrotéw biezacych
wyniost — 681 min EUR (w sierpniu -618 min EUR),
Owe wrzes$niu bilans handlowy wyniést -921 mln EUR (poprzednio -
310 min EUR),
Odeficyt w handlu zagranicznym w okresie styczen-wrzesien wyniost
11,9 mld EUR (8,7 mld EUR rok wczesniej),
Oinflacja w pazdzierniku wzrosta o 3% r/r ( we wrzesniu 2,3% r/r),
Opodaz pieniadza w pazdzierniku wyniosta 541 mld zl, w ujeciu
rocznym wzrosta 13,6% r/r (poprzednio 14,4% r/1),
Opo dziesieciu miesiacach deficyt budzetowy wynosi 4,4 mld zt
(14,8% planu rocznego),
OZatrudnienie w przedsi¢cbiorstwach w pazdzierniku wzrosto
0 5,0% r/r (we wrzesniu 4,7% r/r),
Place w przedsiebiorstwach w pazdzierniku wzrosty o 3,2% m/m (we
wrzesniu 0,1% m/m).

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,6261-3,6822. Warto$s¢ maksymalna kursu zanotowano
oscylowat w piatek, natomiast minimalna odnotowana zostata w srode.

w przedziale

3,6261-3,6822 Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro

ogloszone w zeszlym tygodniu:

OProdukcja przemystowa w strefie euro spadia we wrzesniu o 0,7%
m/m i wzrosta 3,5% r/r (w sierpniu odpowiednio 1,2% m/m
i4,5% r/r),

OW Niemczech wzrost PKB w III kw. wedlug wstepnych szacunkow
wyniost 0,7% kw/kw i 2,5% r/r (poprzednio 0,3% kw/kw
i2,5% r/1),

[ONiemiecki indeks nastrojow gospodarczych ZEW w listopadzie
wyniost -32,5 pkt. (w pazdzierniku -18,1 pkt.),

OInflacja (CPI) we Francji w pazdzierniku wzrosta 0,3% m/m
i2,1 r/r (poprzednio 0,1% m/m i 1,6% r/1),

OW strefie euro wzrost PKB w III kw. wedlug wstepnych danych
wyniost 0,7% kw/kw i 2,6% r/r (w II kwartale br. 0,3% kw/kw
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i2,5% r/r),

OOstateczna inflacja HICP w Niemczech w pazdzierniku wyniosta
0,2% m/mi2,7%r/r,

OOstateczna inflacja HICP w strefie euro w pazdzierniku wyniosta
0,5% m/mi2,6% r/r,

[OW strefie euro bilans handlowy we wrzesniu wyniést 3,1 mld EUR
(poprzednio 1,9 mld EUR).

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszat sie szerokim kanatem
tygodniu notowania 1,4519-1,4725. Maksimum kursu zanotowano w  §rode,

EUR/USD oscylowaly , minimum we wtorek.
w przedziale

1,4519-1,4725 Notowania najwazniejszej pary walutowej zmienialy sie¢ bardzo

dynamicznie w ostatnim tygodniu. Oczekiwana korekta byla jednak
bardzo ptytka i krotkotrwatla. W srode kurs bardzo szybko powrocit
na historycznie najwyzsze poziomy wskazujac na nadal negatywny
sentyment do amerykanskiej waluty.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Oliczba uméw sprzedazy domoéw we wrzesniu wzrosta o 0,2 % m/m
(w sierpniu -6,5% m/m),

Owskaznik PPl w pazdzierniku zwiekszyl sie o 0,1% m/m (we
wrzesniu 1,1% r/1),

Osprzedaz detaliczna w pazdzierniku wzrosta 0,2% m/m (we
wrzesniu 0,1% m/m),

Ozapasy przedsiebiorstw we wrzesniu zwiekszyly sie o 0,4% m/m
(w sierpniu 0,3% m/m),

Oinflacja w pazdzierniku wyniosta 0,3% m/m (we wrzesniu 0,3%),
bazowa 0,2% m/m (we wrzesniu 0,2%),

Oliczba os6b ubiegajacych sie o zasitek dla bezrobotnych w tygodniu
koniczacym sie 10.11. wzrosta do 339 tys. (poprzednio 317 tys.),

Owskaznik NY Fed koniunktury w przemysle w listopadzie spadt do
27,4 pkt z 28,75 pkt. miesigc wczesniej,

Owskaznik Philadelphia Fed koniunktury gospodarczej w listopadzie
spadl do 8,2 pkt. z 6,8 pkt. w pazdzierniku,

Oprodukcja przemyslowa w pazdzierniku spadia o 0,5% m/m
(poprzednio 0,1% m/m),

Owykorzystanie mocy produkcyjnych w pazdzierniku wyniosto
81,7% (we wrzesniu 82,2%).
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,5130 2,07%
EUR/PLN 3,6720 1,34%
EUR/USD 1,4151 -3,60%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#4 ]
MAX? MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,5200 2,4667 3,0619 2,4545 2,8132
EUR/PLN 3,6822 3,6261 3,9523 3,6029 3,8055
EUR/USD 1,4725 1,4519 1,4752 1,2864 1,3550
1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piqgtku

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 (12 - 16 listopada 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (12 - 16 listopada 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (12 - 16 listopada 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (12 -16 listopada 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (12 - 16 listopada 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.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 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 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
Radostaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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