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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 7 750 — 8 445 USD/t. Minimalna
cene¢ trzymiesieczna zanotowano w  poniedzialek, natomiast
maksymalng w czwartek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w poniedziatek (7 945 USD/t), a najwyzsza w piatek, 8 322
USD/t.

Ubiegly tydzien przyniost kolejne wzrosty cen metali. Gléwnymi
powodami wzrostow sa: dalsze zamykanie krotkich pozycji przez
inwestoréw finansowych oraz naplyw §rodkéw do funduszy towarowych.
Inwestorzy w obawie przed niepewna sytuacja na rynkach akcji oraz
rosnacag inflacja szukaja aktywow, ktére pozwalaja osiagnacé
satysfakcjonujaca stope zwrotu oraz pomagaja dywersyfikowaé portfel
inwestycyjny. Od poczatku roku obserwowany jest znaczacy naplyw
Srodkéw na rynki towarowe. Zainteresowanie inwestoréw koncentruje
sie w ostatnim czasie na produktach zywnosciowych, ale réwniez
surowce ciesza si¢ popularnoscia. Nie sa dotychczas widoczne zadne
efekty oczekiwanego powrotu chinskich inwestoréw na rynek miedzi po
noworocznym S$wietowaniu. Z informacji naplywajacych z tamtego
regionu wynika, ze nie wszystkie fabryki ruszyly z produkcja. Czesé
znich zmaga sie z problemami i zniszczeniami po niedawnych
Sniezycach. Inne wstrzymuja sie z zakupami ze wzgledu na wysokie
ceny, jakie zaskoczyly ich po §wiatecznej przerwie.

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME obnizyl sie o 9 050 ton i na
koniec tygodnia wyniost 141 600 ton. Ponownie najbardziej obnizyly sie
zapasy w magazynach azjatyckich (5 125 ton). Zaskoczeniem dla rynku
byl znaczny, piatkowy przyrost zapaséw LME (blisko 7 000 ton).
Przyrost ten byt jednak znacznie mniejszy niz spadki z poprzednich dni.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegélnych Zapasy miedzi w magazynach LME
regionach $wiata w poszczegblnych cz esciach swiata
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosty o 14 000 ton i na koniec
tygodnia ich poziom wyniost 45 188 ton. Wedlug analityk6w materiat
byt juz wczesniej w magazynie, w ubieglym tygodniu zostal jedynie
zarejestrowany. Tymczasem zapasy na gieldzie Comex pozostaly na
niezmienionym poziomie 12 681 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy
wzrosty o 4 950 ton, osiagajac poziom 199 469 ton.
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Deficyt rynku miedzi w
2007 roku - WBMS.

Produkcja w Jiangxi
Copper wraca do

normy.

Kontrakty gornicze w
Kongo do renegocjacji.

Niekomercyjna pozycja
netto na Comex
ponownie na plusie
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Wedlug szacunkow World Bureau of Metal Statistics w 2007 roku na
rynku miedzi wystapil deficyt w wysokosci 161 tys. ton. Produkcja
gornicza wzrosta w calym ubieglym roku o 1,26% do 15,30 mln ton.
Konsumpcja ogétem wyniosta 17,92 mln ton, czyli o 5,1% wiecej niz
w roku poprzednim. Najwigkszy konsument — Chiny - zuzyly 4,86 min
ton miedzi, co oznacza blisko 35% wzrost w stosunku do roku 2006
(3,61 miIn ton).

Jiangxi Copper Co., drugi co do wielkosci producent miedzi w Chinach,
oglosil, ze huty pracuja obecnie na 85% wydajnosci. Produkcja
i wydobycie w kopalniach i pozostalych oddziatach powrdcitlo juz do
stanu z przed probleméw pogodowych. Najgorsze zamiecie $niezne od 50
lat spowodowaly w ostatnich tygodniach powazne ograniczenia
transportowo-logistyczne i wymusily przestoje i ograniczenia
w produkcji wielu chinskich przedsiebiorstw.

Wiceminister odpowiedzialny w Rzadzie Demokratycznej Republiki
Kongo za gornictwo poinformowal, ze zakorniczyt sie proces weryfikacji 60
umow dotyczacych eksploatacji zasob6éw naturalnych w tym kraju. Nie
zostaly podane zadne szczegélowe ustalenia raportu poza informacja, ze
zaden z dotychczasowych kontraktéw nie spelnia obecnych oczekiwan.
Czes¢ z mnich bedzie musiala zosta¢ renegocjowana, a czesé
uniewazniona. Oznacza to, 2ze Ww najblizszym czasie zostana
renegocjowane umowy m. in. z Freeport McMoran i BHP Billiton.

Dane dotyczace niekomercyjnej pozycji netto na gieldzie Comex
pokazuja, ze w ostatnich tygodniach znaczaco zwickszyla sie liczba
nowych dilugich pozycji i w brew oczekiwaniom nie bylo widoczne
masowe zamykanie krotkich pozycji. Nalezy jednak pamietaé, ze Comex
reprezentuje tylko niewielki wycinek rynku, na ktérym wiekszosé
transakcji zawierana jest OTC. Niekomercyjna dluga pozycja netto na
dzien 19 lutego 2008 roku wynosita 3 599 kontraktow.

Niekomercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX Liczba otwartych pozycji na gietdzie COMEX
1 kontrakt = 25,000 Ibs 1 kontrakt = 25,000 Ibs
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 322,00 6,68% 8 283,00 6,45%
Sn 17 335,00 3,31% 17 450,00 3,25%
Pb 3 284,00 7,85% 3 265,00 7,68%
Zn 2 451,00 4,08% 2 475,50 4,43%
Al 2 865,50 1,88% 2 902,00 1,72%
Ni 28 550,00 3,42% 28 800,00 3,50%

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

dnia 22.02.2008).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gieldzie 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 8 445,00 7 750,00 8 445,00 6 675,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 7 340,51 8 322,00 6 666,00
Sn 16 593,42 17 450,00 16 000,00
Pb 2 773,79 3 315,00 2 480,00
Zn 2 362,59 2 563,00 2 180,00
Al 2 557,50 2 865,50 2 359,00
Ni 27 610,66 29 515,00 26 410,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony aktualny poziom tygg;iigir?a\lva stan zapas6w na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 141 600 -9 050 198 925 -57 325
Sn 10 745 -675 12 150 -1 405
Pb 44 875 -2 250 45 350 -475
Zn 121 525 3 100 88 475 33 050
Al 951 250 -2 950 929 450 21 800
Ni 47 958 1134 47 940 18
3

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 25.02.2008




KGHM

RYNEK SREBRA

POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

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

srebra poruszata sie w

Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale 16,93 -

przedziale 16,93 - 18,09 18,09 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach cigglych

USD/troz.

odnotowano w poniedziatek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano w poniedzialek (17,01
USD/troz), a najwyzsza w czwartek (17,98 USD /troz).

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

Ag | amrix| 17,9400 3,22%
Au AM FIX 945,75 3,96%

PM FIX 943,00 3,34%

Pt AM FIX 2 160,00 6,67%

PM FIX 2 155,00 4,61%

Pd AM FIX 504,00 15,07%

PM FIX 506,00 15,00%

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 22.02.2008).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/ troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 18,0900 16,9300 18,0900 14,7800

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |S$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 16,4664 17,9800 14,9300
Au AM FIX 899,34 945,75 840,75
PM FIX 899,31 945,00 846,75
Pt AM FIX 1737,53 2170,00 1522,00
PM FIX 1741,89 2180,00 1531,00
Pd AM FIX 403,63 507,00 363,00
PM FIX 404,18 519,00 364,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu
kkurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,3979-2,4510

Zloty nadal mocny
wobec dolara

KE obnizyta prognoze
wzrostu PKB w Polsce

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,5580-3,5912

Waski zakres wahan
kursu EUR/PLN

KE obnizyta prognoze
wzrostu PKB dla
strefy euro
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W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly si¢
w przedziale 2,3979-2,4510. Maksimum kursu zanotowano w srode,
a minimum w piatek.

Przez caly tydzien zloty pozostawal mocny wobec dolara. Sytuacji tej
sprzyjal trend wzrostowy na EUR/USD. Dodatkowym pozytywnym
czynnikiem okazat sie komunikat agencji ratingowej
Standard&Poor’s, ktora podwyzszyla perspektywe ratingu dla Polski
dla dlugu w walucie obcej do pozytywnej ze stabilnej. W piatek
notowania dolaztoby obnizyly sie do poziomu bliskiego tegorocznemu
minimum (USD/PLN 2,3918), a na zakonczenie dnia ustalil sie na
USD/PLN 2,4053.

Komisja Europejska (KE) obnizytla prognoze dynamiki wzrostu PKB
w br. w Polsce do poziomu 5,3% r/r, wobec wczeéniejszych (listopad
2007 r.) zalozen na poziomie 5,6% r/r. Glowna przyczyna jest kryzys
na rynku nieruchomosci i kredytéow w USA, co ma z kolei silne
przelozenie na rynki zewnetrzne. W ocenie KE wskaznik
sredniorocznej inflacji zwiekszy sie do 3,8% z 2,8% szacowanych
w listopadzie. Czynnikami wplywajacymi bezposrednio na zwiekszenie
tego indeksu beda: wzrost plac, wzrost cen zywnosci i paliw.
W rozbiciu kwartalnym inflacja w 2008 r. wyniesie odpowiednio
4,2%r/r, 3,9% r/r, 3,8% r/ri3,2% r/r.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
Oprodukcja sprzedana przemyshu w styczniu wzrosta o 10,8% r/r
(w grudniu 2007 r. indeks ten zwieckszyt sie 0 6,4% r/1),
Owskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu (PPI) w styczniu
wzrost do 2,8% r/r wobec 2,3% r/r miesiac wczesniej,
0zadluzenie Skarbu Panstwa w grudniu ub.r. wzrosto o 5,3 mld PLN
do poziomu 501,5 mld PLN.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,5580-3,5912. Wartos¢ maksymalng kursu zanotowano
w Srode, natomiast minimalna odnotowana zostata w piatek.

W minionym tygodniu notowania eurodolara kontynuowaly trend
spadkowy, przy czym sila aprecjacji zlotego wobec euro byla nieco
stabsza niz tydzien wczesniej. Zakres wahan tej pary walut byt
niewielki. Na zakonczenie piagtkowej sesji EUR/PLN kontowany byl na
poziomie 3,5676.

Podobnie jak dla Polski, réwniez dla strefy euro KE obnizyta prognoze
wzrostu gospodarczego do 1,8% r/r z 2,2% szacowanych w listopadzie
ub.r. Ré6wnoczesnie podwyzszony zostal srednioroczny poziom inflacji
do 2,6% r/r z 2,5% r/r wczeéniej zakladanych.

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

Odeficyt na rachunku obrotéw biezacych w grudniu 2007 r. wyniost
10,3 mld EUR (w listopadzie zanotowana nadwyzka byla na
poziomie 2,3 mld EUR),

Owskaznik PMI nastrojow w przemysle w lutym zmniejszyt sie do
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,4609-1,4862

EUR/USD wyskoczyto
ponad 1,48

Przedstawiciele Fed
obnizyli prognozy
wzrostu PKB w USA
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52,3 pkt. wobec 52,8 pkt. w styczniu,

Owskaznik PMI nastrojow w uslugach w lutym zwiekszyt sie do
52,3 pkt. z 50,6 pkt. miesiac wczesniej,

Ozamowienia w przemysle w grudniu 2007 r. spadly o 3,6% m/m
i zwiekszyly sie o 2,1% r/r (w listopadzie wzrosly wyniosty
odpowiednio 2,7% m/m i 11,9% r/1).

W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal si¢ waskim kanalem
1,4609-1,4862. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
w poniedzialek.

W ubieglym tygodniu notowania euro nadal pozostaly w trendzie
aprecjacyjnym wzgledem amerykanskiej waluty. W czwartek i piatek
kurs eurodolara atakowal opér w okolicach 1,4840, ktéry w piatek
zostal na moment przelamany. Pomimo wsparcia ze strony wyzszych
danych o PMI w sektorze ustug, euro zakonczylo dzien w okolicy
EUR/USD 1,4830.

Bank centralny Fed w swoich najnowszych prognozach kwartalnych
obnizyl prognoze wzrostu gospodarczego dla USA na br. do
1,3-2,0% r/r z 1,8-2,5% szacowanych w pazdzierniku 2007 r.
W nowych zalozeniach przyjmuje sie zwiekszenie stopy bezrobocia
oraz wskaznika inflacji. Nieznacznie zostaly obnizone réwniez
prognozy na 2009 i 2010 r.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Owskaznik inflacji w styczniu wzrést do 0,4% m/m i 4,3% r/r
(w grudniu ub.r. byt na poziomie 0,4% m/m i 4,1% r/r),

Oliczba nowych inwestycji budowlanych w styczniu zwiekszyla sie
0 0,8% m/m do 1,012 miIn (w grudniu zanotowany spadek wyniost
14,8% m/m),

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu
konficzacym sie 16.02. zmniejszyla sie do 349 tys. z 358 tys.
tydzien wczesniej,

Owskaznik Philadelphia Fed koniunktury w przemysle w lutym
spadl do -24,0 pkt. z -20,0 pkt. miesiac wczesniej,

Oindeks wyprzedzajacy koniunktury w styczniu obnizyl sie
0 0,1% m/m do 135,8 pkt.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,4074 -1,55%
EUR/PLN 3,6725 -0,49%
EUR/USD 1,4848 1,19%

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 25.02.2008



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# )
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,4510 2,3979 2,5546 2,3918 2,4475
EUR/PLN 3,5912 3,5580 3,6720 3,5525 3,5976
EUR/USD 1,4862 1,4609 1,4952 1,4364 1,4697

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego.
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (18-22 lutego 2008)
“Base Metals Daily” Standard Bank (18-22 lutego 2008)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (18-22 lutego 2008)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (18-22 lutego 2008)

“UBS Metals Daily” UBS (18-22 lutego 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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