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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 7 710 — 8 150 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano we wtorek, natomiast maksymalna
w piatek. Najnizsza 1 najwyzsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w tych samych dniach (odpowiednio 7 840 i 8120,5 USD/t).

W ubieglym tygodniu wzrosty ceny wszystkich metali podstawowych.
Zdecydowanym liderem wzrostu byl oléw, ktérego cena na koniec
ubieglego tygodnia okazala sie wieksza o blisko 15% w stosunku do
zamkniecia z poprzedniego piatku. Blisko 9% zyskala na wartosci Cyna,
trzecim najwiekszym wzrostem moze pochwali¢ sie nikiel (6,1%). Miedz
zanotowala najgorszy wynik i zyskala jedynie 2,3% osiagajac
w piatkowych notowaniach 8 150 USD/t.

Poziom zapasow metalu w magazynach LME wzrést o 1 125 ton i na
koniec tygodnia wyniost 98 675 ton. Najwiecej metalu wyciagnieto
z magazynéw ulokowanych w USA (2 600 ton). Z magazynéw
europejskich ubylo 2 200 ton, natomiast stan zapaséow w Azji zwiekszyt
sie 05 925 ton. Udzial metalu znajdujacego sie w magazynach
azjatyckich przekroczyl juz 40% tlacznych zapaséw LME. Utrzymujaca
sie w ostatnich tygodniach ujemna réznica pomiedzy cena miedzi na
gieldzie w Szanghaju i LME sugeruje, ze udzial ten moze jeszcze
wzrosna¢. Dane plynace z rynku $wiadcza, ze tendencja spadku
poziomu zapas6w moze przynajmniej chwilowo wyhamowac.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczego6lnych cz esciach swiata

Swiata
Europa i USA
70000 ) Europa
Azja
60000 41,0% 27,6%
50000 El?\
40000 \
30000
20000
10000 T T T T T
s s s s e e v
SRR S I MR A S G USA
31,3%
Zrédto: LME
Niewielki spadek W Szanghaju poziom zapaséw zmniejszyt sie o 820 ton w stosunku do
zapaséw mf poprzedniego piatku. Zapasy miedzi na gieldzie COMEX obnizyly sie
pozostalych gietdach. © 861 ton. Lacznie na trzech gieldach poziom zapaséw obnizyt sie o 556

ton osiagajac poziom 208 617 ton (na koniec 2006 roku wynosity
245 015 ton).
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Co to byt za kwartat!

Znaczaqce projekty
gornicze w Peru i
Zambii

Bilans rynku miedzi
WBMS.

Bilans rynku miedzi
ICSG.

Wciqz niskie poziomy
TC/RC
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Gospodarka Chin w II kwartale 2007 rozwijala sie w tempie
najszybszym od 12 lat. Produkt krajowy brutto wzrést o 11,9%,
przekraczajac szacunki wszystkich 23 ekonomistéow ankietowanych
przez agencje Bloomberg. Wysoki wzrost gospodarczy potwierdza
zwiekszony popyt na miedZz obserwowany w ostatnich miesigcach.
Prognozy wskazuja, ze w obecnym roku konsumpcja miedzi w Chinach
przekroczy poziom osiagany przez cata Europe.

Southern Copper planuje zainwestowa¢ w Peru 2,88 mld USD do 2011
roku w celu realizacji planu podwojenia swojej produkcji gérniczej. Ma
to doprowadzi¢ do zwiekszenia produkcji o 328 tys. ton rocznie. Obecnie
Southern Coppper wydobywa w Peru okoto 350 tys. ton miedzi rocznie.
Zapowiedzi znacznego zwiekszenia produkcji pojawily sie takze
w Zambii. Minister Handlu i Przemystu w Zambii zapowiedzial, ze do
2010 roku kraj ten bedzie eksportowat do 1 mln ton miedzi rocznie.
Przewiduje sie, ze produkcja goérnicza podwoi sie do 2010 roku za
sprawa nowych projektéw gérniczych w Prowincji Pélnocno-Zachodniej.
Produkcja gornicza miedzi w 2006 roku wyniosta okolo 500 tys. ton
i byla o 100 tys. ton wyzsza anizeli w roku poprzedzajacym. Przewiduje
sie, ze produkcja gérnicza w 2007 roku osiagnie poziom 600 tys. ton.

Swiatowy rynek miedzi pozostal w deficycie wielkosci 144 tys. ton
w ciggu pierwszych pieciu miesiecy 2007 roku wg danych the World
Bureau of Metal Statiscics. Jednoczesnie w maju odnotowano nadwyzke
podazy nad popytem rzedu 47 tys. ton. Globalna produkcja gornicza
miedzi w tym okresie zwiekszyla sie o 6% i wyniosla 6,47 mln ton,
produkcja miedzi rafinowanej wzrosta o 2,5% i wyniosta 7,3 min ton.

ICSG opublikowato dane za cztery pierwsze miesigce roku. Wedtug tej
instytucji na rynku miedzi wystapil deficyt w wysokosci 267 tys. ton
(-57 tys. ton po dostosowaniu sezonowym). Najwigkszy wzrost popytu
w stosunku do czterech pierwszych miesiecy ubieglego roku
odnotowano w Chinach (+38%). Nalezy jednak pamietaé¢, ze ICSG nie
bierze pod uwage dziatan chinskiej Agencji Rezerw Materiatlowych (SRB),
ktora najprawdopodobniej byla aktywnym uczestnikiem rynku
w pierwszej potowie biezacego roku. Uwzgledniajac szacunkowa
aktywnos$é SRB dane o deficycie jak i wzroscie popytu w Chinach bytyby
duzo nizsze.

Kontrakty z hutami podpisywane w lipcu 2007 przedstawiaja
nastepujace wartosci: Hihgland Valley wustalilta wysokosé¢ TC/RC
z Klientami z Japonii i Korei na poziomie $45/t i 4,6USc/Ib z PP
w przedziale 1,5-4,0USc/lb. Escondida podpisala kontrakt z Sumitomo
Metal Mining (SMM) oraz Pan Pacific Copper&Mitsubishi Materials
Corporation (MMC) na poziomie $51/t i 5,1USc/lb bez PP. Chinski
Tongling Nonferrous Metals Group ustalit TC/RC na poziomie $60/t
i 6USc/1b.

Niskie premie TC/RC powoduja, ze wiele hut dziala na granicy
oplacalnosci. Na lipcowym, corocznym spotkaniu przedstawicieli
chinskich hut pojawily sie glosy o przewidywanym zmniejszeniu
produkcji hut o 10-15%. Moze to oznaczacé, ze czes¢ bardziej
kosztochtonnych hut w Chinach bedzie zamknietych. Zmniejszy sie
takze zapewne wykorzystanie mocy produkcyjnych, ktére juz teraz jest
na niskich poziomach.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 120,50 2,27%| 8 030,00 2,29%
Sn 15 400,00 8,91% 15 450,00 9,38%
Pb 3 465,00 14,79% 3 430,00 14,33%
Zn 3 670,50 3,67% 3 650,50 3,30%
Al 2 791,00 2,38% 2 847,00 2,23%
Ni 34 600,00 6,12% 34 485,00 6,09%

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

dnia 20.07.2007).
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 8 150,00 7 710,00 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 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 6 895,35 8 225,00 5 225,50
Sn 13 500,04 15 545,00 10 175,00
Pb 2 091,08 3 465,00 1 575,00
Zn 3 554,49 4 259,00 3 050,00
Al 2 776,35 2 953,00 2 626,00
Ni 43 515,61 54 200,00 31 800,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony| aktualny poziom ty%zigi?:’a stan zapasoéw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 98 675 1125 190 575 -91 900
Sn 13 210 785 12 970 240
Pb 40 575 -1 450 41 050 -475
Zn 68 025 -925 90 475 -22 450
Al 834 775 -3 500 698 425 136 350
Ni 11 346 1 032 6 594 4 752

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 23.07.2007




KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

RYNEK SREBRA

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

cena srebra poruszala [ ondynskim Rynku Kruszcow poruszala sie w przedziale

si¢ w przedziale 12,84 1984 _ 13,40 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach

~ 13,40 USDftroz. cigglych odnotowano we wtorek, natomiast najwyzsza w piatek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano réwniez we wtorek (12,90
USD/troz), a najwyzsza w piatek (13,29 USD/troz).

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

Ag | AaMFIx| 13,2900 1,26%

Au AM FIX 676,00 1,27%

PM FIX 681,60 2,27%

Pt AM FIX 1 324,00 0,84%

PM FIX 1 332,00 1,45%

Pd AM FIX 370,00 0,27%

PM FIX 370,50 0,68%

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 20.07.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,4000 12,8400 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 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |S$rednia roku! [najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,2626 14,5800 12,2100
Au AM FIX 659,02 691,00 608,30
PM FIX 658,70 691,40 608,40
Pt AM FIX 1245,51 1336,00 1112,00
PM FIX 1245,24 1332,00 1118,00
Pd AM FIX 356,40 381,00 328,00
PM FIX 356,43 382,00 329,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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W ubieglym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,7040-2,7313

Kolejne historyczne
minimum -
USD/PLN 2.7040

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,7331-3,7690

w przedziale 2,7040-2,7313. Maksimum i minimum kursu zanotowano
w Srode.

w poprzednim tygodniu, pomimo waznych danych
makroekonomicznych, zloty pozostawat giéwnie pod wptywem zmian na
rynku eurodolara. W stosunku do USD krajowa waluta bila kolejne
rekordy. We wtorek kurs USD/PLN spadt az do 2,7040. Nieznaczny
wzrost wartosci amerykanskiej waluty spowodowal umocnienie kursu
USD/PLN do poziomu okoto 2,72.

W  minutes 2z czerwcowego posiedzenie RPP  podkreslono,
ze utrzymanie sie inflacji na poziomie zblizonym do celu w S$rednim
okresie wymaga dalszego zaostrzenie polityki pienieznej. Wsrod
Cztonkéw RPP nie bylo jednak zgodnosci, co do wlasciwego momentu
podwyzszenia stop procentowych.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Oprzecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w czerwcu
wyniosto 5,144 mln oséb, wzrost o 0,6% m/m i 4,6% r/r (W maju,
zwiekszylo sie 0 4,4% r/r),

Oprzecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w czerwcu
wyniosto 2870 PLN, wzrost o 3,3% m/m i 9,3% r/r (W maju
zwiekszylo sie¢ 0 8,9 r/1),

Owg szacunkowych danych Ministerstwa Finanséw, w I polowie br.
skumulowany deficyt wyniést okoto 3,7 mld PLN, tj. 12,3% rocznego
planu (w tym samym okresie 2006 r. deficyt byl na poziomiel7,7 mld
PLN, tj. 57,9% rocznego planu),

Oprodukcja sprzedana przemyshu w czerwcu wzrosla o 5,6% r/r
(w maju zwickszyta sie p 8,1% r/1),

Owskaznik cen produkcji sprzedanej w czerwcu spadl do 1,8% r/r
(w maju wskaznik ten byl na poziomie 2,1% r/r).

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,7331-3,7690. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
w piatek, natomiast minimalna odnotowana zostata w Srode.

W ubieglym tygodniu zloty pozostawal nadal silny wobec euro.
Aktualnie w dalszym umocnieniu polskiej waluty moze przeszkodzié¢
odsuniecie w czasie dnia kolejnej podwyzki stéop procentowych.
W piatek na zakonczenie dnia kurs eurodolara notowany byl
w okolicach 3,76.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Oinflacja w czerwcu wyniosta 0,1% m/m i 1,9% r/r (w maju byla na
poziomie 0,2% m/m i 1,9% r/1),
nadwyzka handlowa w maju wyniosta 1,7 mld EUR wobec
1,8 mld EUR miesiac wczesniej,
Ow Niemczech wskaznik inflacji (HICP) w czerwcu zwickszyl sie
00,1% m/m i 2,0% r/r, podobnie jak w miesiac wczesniej,
Oindeks ZEW (oczekiwan ekonomicznych) w lipcu obnizyt sie do 10,4
pkt. z 20,3 pkt w czerwcu,
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W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3751-1,3843
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Ow Niemczech wskaznik PPI wyniést 0,2% m/m i 1,7% r/r (w maju byt
na poziomie 0,3% m/m i 1,9% r/r).

W ubieglym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie waskim kanalem
1,3751-1,3843. Maksimum kursu zanotowano w pigtek, a minimum
w Srode.

W minionym tygodniu notowania eurodolara poruszaly si¢ w trendzie
horyzontalnym, z jednym mocnym wybiciem goéra w okolice 1,3830.
Po tym umocnieniu kurs EUR/USD spadl do pozioméw zanotowanych
w pierwszych dniach tygodnia. Nadal najwiekszy niepok6j w gospodarce
USA wzbudza rynek nieruchomosci i kondycja amerykanskiego rynku
hipotecznego oraz publikacje inflacyjne.
Przemoéwienie prezesa Fed Bena Bernanke nie wplynelo na zmiane
kursu. Na koniec piatkowej sesji eurodolar kwotowany by na 1,3827.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

Owskaznik aktywnosci w stanie Nowy Jork w lipcu zwiekszyt sie do
26,5 pkt. z 25,8 pkt. w czerwcu,

Oprodukcja przemyslowa w czerwcu wzrosta o 0,5% (w maju spadt
o 0,1%). Wykorzystanie mocy produkcyjnych w tym okresie
zwiekszylo sie do 81,7% z 81,4% w maju,

Oceny produkcji sprzedanej przemystu w czerwcu zmniejszyly sie
0 0,2% m/m po wzroscie o 0,9% w maju,

Ow maju do USA naplynetlo 126,1 mld USD kapitalu
dlugoterminowego netto (w kwietniu warto§¢ ta wyniosta
80,3 mld USD),

Oprezes Fed Ben Bernanke w przemowieniu w Kongresie USA
zasygnalizowal, ze w br. amerykanska gospodarka bedzie rozwija¢ sie
w umiarkowanym tempie i przyspieszy w 2008 r. Nadal
najwazniejszymi ryzykami pozostaja kwestie inflacyjne oraz
spowolnienie na rynku nieruchomosci,

Oliczba nowych inwestycji budowlanych w czerwcu wzrosta o 2,3% do
1,467 mln ( w maju bylo 1,434 mln),

Oinflacja w czerwcu wyniosta 0,2% m/m (w maju byla na poziomie
0,7% m/m),

Oindeks koniunktury gospodarczej Philadelphia Fed w lipcu wyni6st
9,2 pkt. (w czerwcu byl na poziomie 18 pkt.),

Oindeks wyprzedzajacy koniunktury, Conference Board, w czerwcu
obnizyt sie o 0,3% m/m do poziomu 137,5 pkt. (w maju wzrést
0 0,2% m/m),

Oliczba os6b ubiegajacych sie o zasitek dla bezrobotnych w tygodniu
konczacym sie 14.07. zmniejszyla sie do 301 tys. z 309 tys. tydzien
wczesniej.
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,7236 0,28%
EUR/PLN 3,7552 0,29%
EUR/USD 1,3803 0,15%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#4 ]
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,7313 2,7040 3,0619 2,7040 2,8838
EUR/PLN 3,7690 3,7331 3,9523 3,7310 3,8357
EUR/USD 1,3843 1,3751 1,3843 1,2864 1,3310

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 (16 lipca — 20 lipca 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Banlk (16 lipca — 20 lipca 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (16 lipca — 20 lipca 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (16 lipca — 20 lipca 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (16 lipca — 20 lipca 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 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
Radoslaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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