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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 6 317 -
6 855 USD/t

Zapasy LME wzrosty
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 6 317 — 6 855 USD/t. Maksymalnag
cene trzymiesieczng zanotowano w piatek, natomiast minimalng we
wtorek. Najwyzsza i najnizsza oficjalng cene cash settlement zanotowano
w tych samych dniach i wyniosly one odpowiednio 6 630 oraz 6 272,5
USD/t.

Poczatek ubieglego tygodnia przyniést kontynuacje spadkow cen metali.
Nadal widoczny jest duzy wplyw informacji plynacych z USA,
a zwlaszcza z rynku akcji na ksztattowanie sie cen metali. Druga potowa
tygodnia okazata sie znacznie laskawsza dla inwestoréw i pozwolita
wszystkim metalom zanotowaé¢ wzrost w stosunku do poprzedniego
piatku. Najwiecej zyskal olow, w przypadku ktérego pojawily sie
informacje o zamknieciu duzej rafinerii w chinskiej prowincji Yunnan.
W przypadku miedzi pozytywnym sygnalem wydaja sie by¢ spadajgce
zapasy na gieldzie w Szanghaju oraz rosnace premie fizyczne
w Chinach, sugerujace utrzymujacy sie na wysokim poziomie popyt.
Najwiekszy wzrost na rynku miedzi zanotowano w pigtkowe popotudnie
po optymistycznym poczatku notowan gield amerykanskich.

Zapasy miedzi w magazynach LME wzrosty o 4 425 ton i na koniec
tygodnia uksztaltowaly sie na poziomie 198 325 ton. Juz od kilku
tygodni najwieksze przyrosty widoczne sa w  magazynach
zlokalizowanych w USA. Wydaje sie to potwierdza¢ spadek popytu w tej
czesSci Swiata. Zastanawiajaca jednak jest odmienna tendencja, jaka
mozna zaobserwowaé¢ w przypadku zapaséw metalu zgromadzonych na
gietdzie COMEX.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdlnych ~ Zapasy miedzi w magazynach LME
regionach $wiata AZja \y poszczegolnych cz e$ciach $wiata
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie o kolejne 668 ton
i w tygodniu konczacym sie 21 grudnia wyniosly 25 722 tony. Na
gieldzie COMEX obnizyly sie o 736 ton do 13 955 ton. Lacznie na trzech
gieldach zapasy wzrosty o 3 021 ton, osiggajac poziom 238 002 tony.
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Bilans rynku - ICSG

WBMS rowniez
przedstawito swoje
szacunki bilansu rynku
miedzi.

Korea Potudniowa
i Boliwia inwestujq
w kopalnie miedzi

Kolejne pomysty
dalszych restrykcji
akcji kredytowej

w Chinach

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Wedlug wstepnych danych opublikowanych przez International Copper
Study Group rynek miedzi odnotowal we wrzesniu drugi miesiac z rzedu
nadwyzke okoto 25 tys. ton. Po dostosowaniach sezonowych nadwyzka
produkcji miedzi rafinowanej ponad konsumpcja wyniosta 73 tys. ton.

Konsumpcja miedzi rafinowanej wzrosta o 7,1% w okresie pierwszych
dziewieciu miesiecy 2007 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem
roku poprzedniego. Wzrost ten wywolany byl przede wszystkim
wzrostem zuzycia miedzi w Chinach. Wedlug oficjalnych danych zuzycie
miedzi w Chinach wzrosto o 38%, natomiast import netto o 195% do
1,09 min ton. Swiatowe zuzycie miedzi poza Chinami spadilo o 1%.
Wzrost konsumpcji miedzi w Azji (z wylaczeniem Chin) oraz Afryce
siegnal odpowiednio 3% i 9%, podczas gdy w Ameryce Poludniowej
i Pélnocnej, Europie, Oceanii odnotowano spadki wielkosci 4,2%, 2,3%
i 10%.

Produkcja goérnicza miedzi wzrosta o 4,9% w ciagu pierwszych
dziewieciu miesiecy 2007 w poréwnaniu z analogicznym okresem 2006
roku. Produkcja miedzi w koncentracie wzrosta o 3,7%, podczas gdy
metoda SX-EW o 10,3%. Poréwnujac dane z pierwszych trzech
kwartaléow rok do roku wzrost w produkcji géorniczej odnotowano w Azji,
Ameryce Lacinskiej, Ameryce Pémocnej i Afryce (9%, 7%, 2%, 15%),
spadek natomiast w Europie i Oceanii (3%, 6%).

Produkcja rafinowana miedzi wzrosta réwniez o 4,9% w badanym
okresie. Produkcja miedzi rafinowanej wzrosta we wszystkich obszarach,
poza Europa i Oceania, gdzie pozostata bez zmian. Produkcja pierwotna
wzrosta o 4,5%, podczas gdy produkcja ze ztoméw o 7,2%.

Réwniez WBMS (World Bureau of Metal Statistics) opublikowalo swoje
oszacowania dotyczace bilansu rynku miedzi. Wedlug tej instytucji po
10 miesiacach biezacego roku na rynku miedzi wystepowal deficyt
w wysokosci 207 tys. ton (po 9 miesiacach podawano 334 tys. ton).
Produkcja gornicza wzrosta w tym okresie o 2,1%, a rafinowana o 2,5%.
Konsumpcja miedzi na swiecie byla wyzsza o 4,4% w poréwnaniu do
tego samego okresu roku poprzedniego.

Poludniowa Korea i Boliwia zainwestuja 200 mIn USD w uruchomienie
wydobycia w boliwijskiej kopalni miedzi. Corocoro, niegdys najwieksza
kopalnia w Boliwii posiada rezerwy okolo 15 milionéw ton miedzi.
Spotka panstwowa Korea Resources Corporation oraz boliwijski
COMIBOL podpisaly porozumienie, ktore zaklada réwne 50% udzialy
w nowej spotce. Kopalnia rozpocznie wydobycie w roku 2008. Corocoro
zostalo zamkniete w 1985 roku, kiedy niskie ceny metalu sprawily, ze
dziatalnos¢ kopalni stata sie nieoptacalna.

W ubieglym tygodniu pojawily sie dalsze pomysly przeciwdziatania
potencjalnemu przegrzaniu gospodarki chinskiej. People’s Bank of
China rozwaza nalozenie wyzszej stopy rezerw obowigzkowych na te
banki, ktére odnotowuja najwiekszy wzrost liczby udzielonych kredytow
oraz na banki duze. Bank Centralny Chin podni6ést w tym miesiacu
stope rezerwy obowiazkowej do poziomu 14,5%, najwyzszego od 20 lat.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 6 630,00 3,27%| 6 675,00 2,95%
Sn 16 200,00 1,25% 16 425,00 1,70%
Pb 2 655,00 7,88% 2 626,00 7,16%
Zn 2 356,50 1,14% 2 380,50 1,69%
Al 2 365,50 0,15% 2 410,50 -0,08%
Ni 26 500,00 2,32% 26 850,00 2,85%

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

21.12.2007).
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 6 855,00 6 317,00 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 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 7 130,83 8 301,00 5 225,50
Sn 14 513,94 17 300,00 10 175,00
Pb 2 595,13 3 980,00 1 575,00
Zn 3 260,96 4 259,00 2 214,00
Al 2 642,63 2 953,00 2 316,50
Ni 37 310,86 54 200,00 25 055,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktualny poziom ty%g;iigi?ra stan zapasoéw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 198 325 4 425 190 575 7 750
Sn 12 600 10 12 970 -370
Pb 43 325 1675 41 050 2 275
Zn 85 000 8 400 90 475 -5 475
Al 928 525 -1725 698 425 230 100
Ni 47 310 996 6 594 40 716
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RYNEK SREBRA

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

srebra poruszata sie w Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie w przedziale 13,58 —

przedziale 13,58 - 14,43 14,43 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych

USD/troz. odnotowano w poniedzialek, natomiast najnizsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano w poniedziatek (13,745
USD/troz), najwyzsza w piatek 14,28 USD/troz.

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

Ag AMFIX | 14,2800 1,93%

Au AM FIX 803,00 0,85%

PM FIX 810,50 2,66%

Pt AM FIX 1 513,00 3,14%

PM FIX 1 516,00 3,69%

Pd AM FIX 354,00 2,31%

PM FIX 355,00 2,60%

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 21.12.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 14,4300 13,5800 16,1900 11,0300

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcow.
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 |S$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,3635 15,8200 11,6700
Au AM FIX 694,37 841,75 608,30
PM FIX 694,29 841,10 608,40
Pt AM FIX 1300,96 1513,00 1112,00
PM FIX 1300,93 1516,00 1118,00
Pd AM FIX 354,84 381,00 320,00
PM FIX 354,72 382,00 320,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

BIULETYN TYGODNIOWY CZWARTEK, 27.12.2007



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

USD/PLN

W ubieglym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
kurs USD/PLN wahat w przedziale 2,4934-2,5300. Maksimum Kkursu zanotowano

sie w przedziale w czwartek, a minimum w poniedziatek.
2,4934-2,5300

W minionym tygodniu zloty pozostawal stabilny wobec dolara.
W pierwszych dniach doszlo do nieznacznego umocnienia krajowej
waluty a w kolejnych dniach do lekkiej korekty. W piatek na
zakonczenie sesji USD/PLN wyniost 2,5144.

Na posiedzeniu w dniu 19.12. Rada Polityki Pienieznej, zgodnie
z oczekiwaniami, pozostawila stopy procentowe na niezmienionym
poziomie. Stopy procentowe wynosza: referencyjna - 5,00%,
lombardowa - 6,50%, redyskontowa weksli - 5,25%, depozytowa -
3,50%. W komunikacie po posiedzeniu RPP zaznaczyla, ze w srednim
okresie prawdopodobienstwo uksztaltowania sie inflacji powyzej celu
inflacyjnego jest nadal wyzsze niz prawdopodobienstwo, ze inflacja
bedzie nizsza od celu.

Gléwna stopa proc.
w Polsce nadal
wynosi 5,00%

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
Oprzecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w listopadzie
wzrosto 12% r/r (w pazdzierniku 11% r/r),
Ozatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w listopadzie wzrosto
5,0% r/r podobnie jak w pazdzierniku,
Oprodukcja przemyslowa w listopadzie wzrosta o 8,3% r/r
(w pazdzierniku 10,6% r/1),
Oindeks cen w przemysle PPl w listopadzie wzrést o 2,6% r/r
(w poprzednim miesiacu 2,2% r/r),
Osprzedaz detaliczna w  listopadzie wzrosta 19,.2% r/r
(w pazdzierniku 19,4% r/1),
Ostopa bezrobocie rejestrowanego w listopadzie wyniosta 11,2%
(poprzednio 11,3%),
Oinflacja bazowa netto w listopadzie wyniosta 1,5% r/r
(w pazdzierniku 1,4% r/r).

EUR/PLN

W zesztym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,6000-3,6308. Warto$¢ maksymalnag kursu zanotowano
oscylowa? w poniedzialek, natomiast minimalna odnotowana zostala
w przedziale w czwartek

3,6000-3,6308
Notowania eurozlotego pozostaly w wideltkach zakreslonych
w poprzednim tygodniu. Odnotowane pod koniec tygodnia nieznaczne
oslabienie wspoélnej waluty bylo wynikiem wahan nastrojéw na
rynkach miedzynarodowych.

Banl centraln Na posiedzeniu 17.12. bank centralny Wegier zdecydowal
Wegier i Czechynie 0 pozostawieniu stép procentowych na dotychczasowym poziomie.
zmienily poziomu Gléwna stopa procentowa wynosi 7,50%.

stop proc. Na posiedzeniu 19.12. bank centralny Czech pozostawit stopy

procentowe na dotychczasowym poziomie. Gléwna stopa procentowa
wynosi 3,50%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
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Owstepny PMI w sektorze przetworczym w grudniu wyniést
52,5 pkt. (w listopadzie 52,8 pkt),

Owstepny PMI w sektorze ustug w grudniu wyniést 53,2 pkt.
(w listopadzie 54,1 pkt),

Owskaznik PPI w Niemczech w listopadzie wyniost 0,8% m/m
12,5% r/r (w pazdzierniku 0,4% m/m i 1,7% r/r),

Oindeks Ifo w grudniu obnizyt sie do 103,0 pkt z 104,2 pkt. miesiac
wczesniej,

Oindeks nastrojow niemieckich konsumentéw GfK na styczen
wzrést do 4,5pkt z 4,4 pkt po korekcie w grudniu.

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie waskim kanalem
tygodniu notowania  1,4308-1,4453. Maksimum kursu zanotowano w poniedziatek,

EUR/USD oscylowaly 5 minimum w czwartek.
w przedziale

1,4308-1,4453 W ubieglym tygodniu dolar odrabiat straty wobec euro, na co wplyw
mialy m.in. realizacja zyskow przez inwestorow w zwiazku ze
zblizajacym sie koncem roku, duza aktywnos¢ Chin na swiatowych
rynkach finansowych (m.in. zainwestowanie przez Chinczykéw 5 mld
USD w Morgan Stanley) oraz interwencje plynnosciowe bankow
centralnych.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

(indeks New York Fed w grudniu obnizyt si¢ do 10,31 pkt.
z 27,4 pkt w listopadzie,

O deficyt obrotéw biezacych obnizyl sie w II kw. do 178,5 mld USD ze
188,9 mld USD po korekcie w II kw.,

Onaplyw inwestycji kapitalowych w  pazdzierniku wynidst
114,0 mld USD (we wrzesniu -15,4 mld USD),

Oliczba rozpoczetych nowych uméw w listopadzie wyniosta
1,187mln (poprzednio 1,229 mln),

Ofinalna wartos¢ PKB za III kw. wyniosta 4,9%,

Oindeks Philadelphia Fed w grudniu spadtl do -5,7 pkt. (poprzednio
8.2 pkt.),

Oliczba os6b ubiegajacych sie o zasitek dla bezrobotnych w tygodniu
koniczacym sie 17.11. wzrosta do 346 tys. z 334 tys. po korekcie
tydzienh wczesniej,

Oindeks wyprzedzajacy koniunktury przygotowany przez Conference
Board spadtl w listopadzie o 0,4% do 136,3 pkt.,

Ofinalny indeks Uniwersytetu Michigan w grudniu wyniést 75,5 pkt.
(poprzednio 76,1 pkt.).
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,5168 1,70%
EUR/PLN 3,6180 0,45%
EUR/USD 1,4380 -0,89%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# )
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,5300 2,4934 3,0619 2,4110 2,7790
EUR/PLN 3,6308 3,6000 3,9523 3,5577 3,7875
EUR/USD 1,4453 1,4308 1,4966 1,2864 1,3652

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 (17 - 21 grudnia 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (17 - 21 grudnia 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (17 - 21 grudnia 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (17 - 21 grudnia 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (17 - 21 grudnia 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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