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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 7 400 -
7 690 USD/t.

Dalsza konsolidacja
notowar.

Stan zapasow LME
praktycznie bez zmian.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 25.06.2007

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 7 400 — 7 690 USD/t. Maksymalnag
cene trzymiesieczng zanotowano w poniedziatek, natomiast minimalng
we wtorek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement zanotowano réwniez
we wtorek (7 470,5 USD/t), natomiast najwyzsza w poniedziatek (7 480
USD/t).

Po dynamicznej zwyzce ceny miedzi w drugiej potowie poprzedniego
tygodnia w poniedzialek ceny kontynuowaly wzrosty i osiagnety w ciagu
dnia 7 690 USD/t. Na tej wysokosci czes¢ inwestorow zdecydowala sie
na realizacje zyskow i ostatecznie zamkniecie nastgpila na poziomie
7 540 USD/t. Na wykresie wyraznie zarysowuje sie trojkatna struktura
przypominajaca choragiewke, ktora ZaZWYyCZzaj zapowiada
kontynuowanie dotychczasowej tendencji. Ceny konsoliduja sie
zawezajac zakres wahan. Ze wzgledu na fakt, ze wczes$niej mieliSmy do
czynienia ze spadkiem ceny od ok. 8300 USD/t formacja ta
sugerowalaby kolejny ruch w doét w kierunku ok 6400 USD/t.
Potwierdzeniem takiego rozwoju wypadkow byloby wyrazne przebicie
poziomu ok. 7 300 USD/t. Kolejne potencjalne wsparcie moze zapewnic¢
7 000 USD/t oraz 6 800 USD/t. Najblizszym poziomem oporu jest
obecnie ok. 7 500 USD/t. W przypadku wyraznego pokonania tego
poziomu bardziej prawdopodobny bedzie wzrost w kierunku 8 000
USD/t i kolejna proba testowania ostatniego szczytu notowan na ok.
8 300 USD/t.

Poziom zapas6éw metalu w magazynach LME obnizyl sie o 75 ton i na
koniec tygodnia wyniost 117 825 ton. Nastgpilo natomiast wyrazne
przesuniecie zapaséw w poszczegolnych regionach s$wiata. Najwiecej
metalu wyciagnieto z magazynéw Europejskich (4 200 ton).
Z magazynow ulokowanych w USA ubylo 3 775 ton, natomiast stan
zapasow w Azji zwiekszyl sie o 7 900 ton. Tym samym udzial metalu
zgromadzonego w magazynach azjatyckich skokowo zwiekszyl sie do
blisko 25% catych zapaséw LME.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdlnych regiona  ch $wiata Zapasy miedzi w magazynach LME
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Zrédto: LME
W Szanghaju poziom zapaséw obnizyl sie o 3 748 ton w stosunku do
poprzedniego piatku. Zapasy miedzi na gietdzie COMEX obnizyly sie
o kolejne 1 448 ton i na koniec tygodnia wynosily 20 635 ton.
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Czteromiesieczny
bilans rynku - WBMS.

Rosnqca niepewnosé ze
strony podazy.

Fundamenty wydajq sie
wspieraé ceny miedzi.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Wedlug danych the World Bureau of Metal Statistics swiatowy rynek
miedzi pozostal w okresie pierwszych czterech miesiecy obecnego roku
w deficycie 176 tys. ton. Za gléwnag przyczyne podaje sie zwiekszony
kwietniowy import miedzi do Chin.

Produkcja goérnicza miedzi we wspomnianym okresie uksztaltowala sie
na poziomie 5,15 mln ton i byla o 6,7% wigcksza anizeli w czasie od
stycznia do kwietnia 2006 roku, glownie za sprawa zwigckszonego
wydobycia w Chile, Kazachstanie i Stanach Zjednoczonych.

Produkcja miedzi rafinowanej w okresie styczen-kwiecien 2007 wyniosta
5,91 min ton i byla o 3,8% wyzsza anizeli w analogicznym okresie 2006
roku. Wzrost produkcji rafinowanej miedzi w 2007 roku wynidst 47 tys.
ton, podczas gdy w Indiach, Japonii i Chile odpowiednio o 53 tys.,
22 tys. i 100 tys. ton.

W tym samym okresie globalna konsumpcja miedzi wyniosta 6,08 min
ton, 6,7% wiecej anizeli w analogicznym okresie 2006. Zuzycie miedzi w
okresie styczen-kwiecien 2007 w Chinach uksztattowato sie na poziomie
1,627 mln ton, w tym samym okresie 2006 wyniosto 1,163 min ton.

Kolejny tydzien uptynal pod grozbami strajkéw i niepewnosci co do
rozwoju sytuacji w najblizszych dniach. Nierozwigzana pozostala
sytuacja protestu w Chile. Przedstawiciel zwiazku zawodowego
zrzeszajacego okoto 28 tysiecy pracownikéw kontraktowych oglosit
w piatek, iz strajk moze rozpocza¢ sie w kazdej chwili. Wigkszosé
pracownikow zglaszajacych gotowos¢ do uczestniczenia w strajku to
pracownicy firm zewnetrznych, domagajacy sie zréwnania poboréw
z pracownikami zatrudnionymi bezposrednio przez najwiekszego
producenta miedzi na swiecie — Codelco.

Kwestia protestu pracownikoéw peruwianskich kopalni przybrala na sile.
W sobote rozpoczal sie strajk w dwoch kopalniach i hucie. Jednakze
wedlug wladz spolki strajk jest ,czeSciowy”, poniewaz uczestniczy w nim
okoto 65-70% pracownikéw. Gornicy peruwianscy domagaja sie od
rzadu jak najszybszych rozmoéw na temat zwiekszenia ich ptac

Majowe zmniejszenie sie chinskiego importu miedzi bylo powszechnie
oczekiwane. Obserwowane obecnie wzrosty poziomu zapaséw
w azjatyckich magazynach LME sa prawdopodobnie wynikiem
reeksportu miedzi przez chiniskie przedsiebiorstwa, a nie oznaka spadku
popytu w tym kraju. W ostatnich tygodniach cena miedzi na LME
pozostaje znacznie wyzsza (ok. 400-500 USD/t) niz na gieldzie
w Szanghaju. Sprzyja to eksportowi miedzi, ktéry trafia do najblizszych
magazynéw LME ulokowanych w Korei Potudniowej. W najblizszym
czasie mozna sie spodziewa¢ kontynuacji tej tendencji.

Pozytywny wplyw na cene miedzi ma obnizanie sie poziomu zapasow
LME. Od poczatku roku zmniejszyly sie one o 72 750 ton. Ubytek jest
widoczny giéwnie w Europie i USA, co moze $wiadczyé o ozywieniu
popytu na miedz w tych rejonach.

Kolejnym czynnikiem, ktory wplywa na podtrzymanie sie cen miedzi na
wysokim poziomie sa strajki pracownikéow w Ameryce Potudniowe;j.
Analitycy przewiduja, ze dopodki sytuacja sie nie uspokoi, raczej nie
nalezy sie spodziewac¢ znaczacych spadkéw ceny miedzi.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 510,00 0,40%| 7 470,00 1,21%
Sn 13 900,00 -2,63% 13 875,00 -1,60%
Pb 2 530,00 7,20% 2 505,00 6,46%
Zn 3 525,00 -4,21% 3 524,00 -4,37%
Al 2 659,50 -0,34% 2 709,00 -0,26%
Ni 37 605,00 -8,95% 37 550,00 -8,19%

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

22.06.2007).

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 7 690,00 7 400,00 8 330,00 5 260,00

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).
4 O0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 6 739,29 8 225,00 5 225,50
Sn 13 370,25 14 700,00 10 175,00
Pb 1 952,74 2 530,00 1 575,00
Zn 3 569,05 4 259,00 3 050,00
Al 2 785,97 2 953,00 2 626,00
Ni 44 945,04 54 200,00 32 900,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIEEDY METALI
tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapaséw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 117 825 -75 190 575 -72 750
Sn 11 925 225 12 970 -1 045
Pb 44 825 2 100 41 050 3775
Zn 73 250 -1575 90 475 -17 225
Al 827 225 -1 525 698 425 128 800
Ni 9 030 -258 6 594 2 436
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KGHM

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 12,95 - 13,37
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale
12,95 - 13,37 USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach
cigglych odnotowano w $rode, natomiast najnizsza
w czwartek. Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na
Londynskim Rynku Kruszcéw najwyzsza cene odnotowano
w §rode (13,34 USD/troz), a najnizsza w piatek (13,155
USD /troz).

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

Ag AMFIX | 13,1550 0,73%

Au AM FIX 652,00 0,22%

PM FIX 652,85 -0,04%

Pt AM FIX 1 293,00 1,02%

PM FIX 1 301,00 1,80%

Pd AM FIX 375,00 2,18%

PM FIX 375,00 2,18%

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 22.06.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,3700 12,9500 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 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |Srednia roku! |najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,3420 14,5800 12,2100
Au AM FIX 659,16 691,00 608,30
PM FIX 658,69 691,40 608,40
Pt AM FIX 1237,34 1336,00 1112,00
PM FIX 1236,94 1329,00 1118,00
Pd AM FIX 354,67 381,00 328,00
PM FIX 354,74 382,00 329,00
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 2,8049-2,8430. Maksimum Kkursu zanotowano we

sie w przedziale wtorek, a minimum w piatek.

2,8049-2,8430
W minionym tygodniu pozytywny wplyw na krajowa walute miaty
dane o placach, ktore byly wyzsze od oczekiwan i przyczynily sie do
wzrostu oczekiwan na szybsze podwyzki stép procentowych.
Stabilizacji zlotego sprzyjalo réwniez uspokojenie na amerykanskim
rynku. Pod koniec tygodnia doszto do lekkiego odreagowania i kurs
USD/PLN zakonczyt tydzien na poziomie 2,8049.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Oprzecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w maju
spadto 0,3% m/m (w kwietniu -2,3% m/m) i wzrosto 8,9% r/r
(w kwietniu 8,4,% r/r),

Oprzecietne zatrudnienie w sektorze firm w kwietniu zwiekszylo sie
00,2% m/mi4,4% r/r (wmarcu 0,3 % m/mi4,4% r/1),

Oprodukcja sprzedana przemystu w maju w cenach stalych wzrosta
8,1% r/r (w kwietniu 12,6% r/r1),

Oprodukcja budowlano-montazowa w maju wzrosta 16,3% r/r
(poprzednia wartos¢ to +36,9% r/r),

Owskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu w maju w ujeciu
rocznym wyniost tyle samo co w kwietniu 2,2%, a w ujeciu
miesiecznym wzrést o 0,4% ( w kwietniu 0,5% m/m),

Oinflacja bazowa netto w maju wzrosta do 1,6% r/r z 1,5% r/r

kwietniu.
EUR/PLN
W zeszlym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w waskim przedziale 3,7713-3,8070. Warto§¢ maksymalng kursu
oscylowa.l zanotowano we wtorek, natomiast minimalna odnotowana zostala
w przedziale w piatek

3,7713-3,8070

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Ozamowienia w przemysle w kwietniu spadly o 0,4% m/m i wzrosty
0 12,2% r/r (w marcu wzrosty wyniosly 2,8% m/m i 8,1% r/r),
Oniemiecki indeks ZEW w maju obnizyt sie do 20,3 pkt. (poprzednio
24,0 pkt.),
Owskaznik PPI w Niemczech wyniést w maju 0,3% m/m i 1,9% r/r
(w kwietniu 0,1% m/m i 1,6% r/r),
Oindeks Ifo w Niemczech w czerwcu wynidst 107,0 pkt. (poprzednio
108,6 pkt.).

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie waskim kanalem

tygodniu notowania 1,3371-1,3470. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
EUR/USD oscylowaly ; czwartek.
w przedziale

1,3371-1,3470 Zanotowany w ostatnim czasie przypltyw awersji do ryzyka nadal
sprzyjal amerykanskiej walucie. Kurs EUR/USD wahat si¢ wokot
poziomu 1,34. Szacuje sie, ze w krotkim okresie mozliwy jest dalszy
spadek notowan tej pary walut.
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Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Oliczba nowych inwestycji budowlanych w maju spadta o 2,1% m/m
i wyniosta 1,474 mln (poprzednio 1,506 min),

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu
konficzacym sie 16.06. wzrosta do 324 tys. z 314 tys. tydzien
wczesniej,

Oindeks wyprzedzajacy koniunktury USA w maju wzrést
0 0,3% m/m (w kwietniu spadt o 0,3%),

Oindeks Philadelphia w czerwcu zwiekszyt sie do 18,0 pkt. z 4,2 pkt.

W maju.
KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,8229 -1,38%
EUR/PLN 3,7865 -0,67%
EUR/USD 1,3441 0,95%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,8430 2,8049 3,0619 2,7437 2,9022
EUR/PLN 3,8070 3,7713 3,9540 3,7310 3,8464
EUR/USD 1,3470 1,3371 1,3682 1,2864 1,3260

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego (Close Bid).
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (18 czerwca — 22 czerwca 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (18 czerwca — 22 czerwca 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (18 czerwca — 22 czerwca 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (18 czerwca — 22 czerwca 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (18 czerwca — 22 czerwca 2007)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami, z
raportéow 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 réowniez 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
Radostaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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