KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

RYNEK MIEDZI

Trzymiesieczna cena
miedzi osiagnela
najwyzsza w historii
wartos§¢é-3297 USD/t .

Pozycja netto
funduszy na rynku
Comex na 08.03.05 -
36 tys. lotow.

Od poczatku lat 70-
tych do chwilli
obecnej mamy do
czynienia z trendem
spadkowym.

Wg ICSG w ubieglym
roku produkcja
miedzi rafinowanej na
Swiecie wyniosla 15
781 tys. ton
natomiast
konsumpcja 16 486
tys. ton.
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BIULETYN TYGODNIOWY
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Rekordowy tydzien

Trzymiesieczna cena miedzi we wtorkowych notowaniach ciaglych,
w ubieglym tygodniu, osiagneta najwyzsza w historii wartos¢ - 3297
USD/t. Najnizsza wartos¢ w zeszlym tygodniu ceny trzymiesieczne
osiagnety w piatek — 3180 USD/t. Jesli chodzi o ceny settlement —
najwyzsza (3408 USD/t) ustalona zostala we wtorek , a najnizsza
(3365 USD/t) w piatek. Maksimum ceny settlement nie zostato
pokonane z uwagi na duzo wyzsze poziomy backwardation notowane
pod koniec lat osiemdziesiatych.

Fundusze inwestycyjne nadal buduja dluga pozycje na rynku miedzi.
Dluga pozycja netto funduszy na rynku Comex 8-go marca osiagneta
36 089 lotow. Od 22-go lutego wzrosta o 2 863 lotéw.

Historycznie, od 1908 r. realna cena miedzi osiagnela maksimum
w roku 1917. Nastepnie od 1933 r. realna cena miedzi wzrastata do
konca lat 60-tych. Od poczatku lat 70-tych do chwilli obecnej mamy
do czynienia z trendem spadkowym. Wydaje sie, iz aktualnie nie
wida¢ czynnikéw, koére moglyby spowodowac¢ odwrécenie takiego
trendu. Cena miedzi moglaby sie zachowywac¢ dlugookresowo
korzystniej niz inflacja tylko w przypadku znaczacego zwiekszenia
obszaréw zastosowania czerwonego metalu lub duzych ograniczen po
stronie podazy.

===Ceny nominalne = Ceny realne wg wartosci z roku 2003

W ostatnim czasie ukazaly sie dane International Copper Study
Group dotyczace produkcji oraz konsumpcji miedzi w roku 2004. Wg
ICSG w ubieglym roku produkcja miedzi rafinowanej na Swiecie
wyniosta 15 781 tys. ton natomiast konsumpcja 16 486 tys. ton.
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W nastepstwie, deficyt rynku siegnat 705 tys. ton, co w poréwnaniu
z innymi firmami badawczymi (CRU, Bloomsbury) wydaje sie
szacunkiem duzo zanizonym. Najprawdopodobniej jest to wynikiem
braku uwzglednienia zmniejszenia zapasé6w w Chinach. ICSG szacuje,
iz konsumpcja miedzi w Chinach w roku 2004 wyniosta 3 207 tys.
ton i wzrosla tylko o 3,6 % rok do roku. Poniewaz nie ma oficjalnych
danych na temat zmniejszania rezerw miedzi przez rzad chinski,
wszelkie szacunki na ten temat bardzo roznia sie miedzy soba.
Problem ten moze by¢ bardzo istotny z punktu widzenia bilansu
rynku w roku biezacym. Poziom zapas6éw uwolniony w poprzednim
roku moze zosta¢ odbudowany w 2005 r.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 3 365,00 0,09%| 3 240,50 0,39%
Sn 8 650,00 1,29% 8 500,00 0,95%
Pb 1 015,00 0,69% 975,00 0,83%
Zn 1 418,50 2,38% 1 436,00 2,43%
Al. 2 030,00 2,42% 2 005,00 2,56%
Ni 16 210,00 -0,89% 16 100,00 -0,49%

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

11.03.2005).

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 roczne* ceny 3-miesiecznej

MAX=2

MIN3

MAX

MIN

Cu

3 297,00

3 180,00

3 297,00

2 885,00

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).
4 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 3 238,82 3 408,00 3 072,00
Sn 8 022,65 8 650,00 7 075,00
Pb 973,49 1 033,50 912,00
Zn 1 305,88 1 418,50 1 197,50
Al 1 876,80 2 030,00 1 665,00
Ni 15 155,31 16 565,00 14 035,00

12,3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapas6éw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 50 575 475 48 875 1700
Sn 4 030 670 8 160 -4 130
Pb 33 050 -625 40 475 -7 425
Zn 592 075 -7 825 628 625 -36 550
Al 566 400 -20 825 692 775 -126 375
Ni 9 288 -126 20 898 -11 610

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 7,27 - 7,61
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszata sie w przedziale
7,2700 - 7,6100 USD/troz. Najnizsza cene¢ w notowaniach
ciaglych odnotowano w poniedzialek (7,2700 USD/troz),
najwyzsza we wtorek oraz Srode (7,6100 USD/troz). Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano w Srode (7,3500
USD/troz), najwyzsza natomiast w poniedzialek (7,5700
USD/troz).

Rynek srebra w poprzednim tygodniu podazal za cenami
metali podstawowych. Podobnie zachowywalo sie zloto.
Fundusze inwestycyjne, podobnie jak na rynku miedzi buduja
dluga pozycje, ktora na dzien 8 marca 2004 wynosita ponad
44,7 tys. kontraktow. Na jeden kontrakt przypada 5 tys. uncji
trojanskich, wiec dluga pozycja netto wyrazona w uncjach
wynosi ponad 223 mln troz. (blisko 7 tys. ton) Biorac pod
uwage, ze w ubieglym roku produkcja goérnicza srebra wg
CRU wyniosta 18 950 t., w rekach funduszy pozostaje ponad
36% rynku.

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

Ag AMFIX | '7,4150 3,42%

Au AM FIX 440,95 2,63%

PM FIX 443,70 2,36%

Pt AM FIX 867,00 0,23%

PM FIX 866,00 -0,06%

Pd AM FIX 196,00 3,16%

PM FIX 195,50 -6,01%

! 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 11.03.2005).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

- - ” - " -

USD/ troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne* ceny kasowej
MAX=2 MIN3 MAX MIN

Ag 7,6100 7,2700 7,6100 6,3200

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcéw.

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 6,9161 7,5700 6,3900
Au AM FIX 425,84 440,95 411,50
PM FIX 425,93 443,70 411,10
Pt AM FIX 862,93 881,00 843,00
PM FIX 862,77 877,00 844,00
Pd AM FIX 186,09 207,00 179,00
PM FIX 186,53 208,00 178,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

USD/PLN

Osmioletnie minimum
na dolar/zloty.

Poczatek tygodnia przyniost kolejng fale zakupoéw zlotego. Polska
waluta wzmacniata sie do Srody, kiedy to kurs USD/PLN osiagnat
najnizszy poziom od osSmiu lat - 2,8990. W S§rode Ministerstwo
Finansé6w sprzedalo obligacje 20-letnie o stalym oprocentowaniu,
jednak zainteresowanie nie byto tak duze jak podczas ostatniej aukcji
(tylko 1,6 mld z}). Srednia rentownosé spadta do 5,49% z 6,95% (dane
z poprzedniej aukcji papierow tego typu we wrzesniu ubiegtego roku).
W tym samym czasie rentownos$¢ bardziej plynnych obligacji
Srednioterminowych na rynku krajowym obnizyta sie o blisko 2,5
punktu procentowego. W §rode pod koniec notowan zlotéwka, tak jak
i waluty innych krajow rozwijajacych, zaczela traci¢ wzgledem dolara.
Powodem pogorszenia sentymentu byt silny wzrost rentownosci
amerykanskich obligacji, co zmniejszyto premie za ryzyko inwestycji
w innych krajach. Sklonilo to inwestorow zagranicznych do
zamykania pozycji w tym regionie Europy. Zapowiedz dymisji
wicepremiera Hausnera nie miata wplywu na ruchy kursowe krajowej
waluty. Piatek przyniost ostabienie dolara po publikacji danych na
temat bilansu handlowego USA (58,27 mld USD). Sesja z 11 marca
zakonczyla sie kursem USD/PLN na poziomie 2,9377.
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EUR/PLN

Niewielkie
wzmocnienie euro

EUR/USD

Nadal staby dolar
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Poniedziatek przyniost dalsza aprecjacje ztotego wzgledem wiekszosci
walut. Drugi dzien tygodnia minal pod znakiem konsolidacji notowan
zlotego w przedziale 3,88-3,8980. Informacje 2z polskiej sceny
politycznej nie mialy istotnego wplywu na wahania kursu. Zaréwno
zapowiedZz dymisji Hausnera, jak i zamieszanie wokél wystapienia
prezydenta, ktory zadecydowat, iz nie bedzie zeznawat przed sejmowa
komisja Sledcza nie wywolaly wrazenia na inwestorach. Dopiero
spadek cen obligacji na rynkach $wiatowych sklonit inwestoréow
zagranicznych do przyjecia pozycji krotkiej na zlotym. Obnizenie
warto§ci naszej waluty wspomagatla wyprzedaz amerykanskich
obligacji oraz korekta na EUR/USD. Do czwartku zlotéwka tracita
przewage wzgledem euro, przebity zostal miedzy innymi opér 3,95
oraz znajdujace sie w jego okolicy linie trendéw spadkowych (mozliwa
jest glebsza korekta w przyszlosci). Piatek przyniést ponowne
umocnienie sie zlotowki wzgledem wspéolnej waluty. Tydzien
zakonczyl sie na poziomie 3,9538 EUR/PLN.

Wydarzenia polityczne oraz perspektywa obnizenia stép procentowych
pokazuja, ze druga polowa roku przyniesie ostabienie krajowej
waluty. Jednakze w najblizszym okresie PLN powinno nadal sie
umacnia¢ wzgledem EUR.

W poniedzialek nastapita niewielka deprecjacja euro, jednak dolar nie
zdolal odrobi¢ strat z piatkowej sesji. Od poczatku tygodnia
inwestorzy ujawniali swoje obawy dotyczace deficytu handlowego
i notowania euro po raz pierwszy od siedmiu tygodni dotarly powyzej
1,33 USD. Dodatkowo japonscy eksporterzy wyprzedawali dolary w
zwigzku z realizacja zyskow przed konicem tamtejszego roku
fiskalnego, co wptynelo na umocnienie sie japonskiego jena i spadek
dolara. W czwartek premier Japonii Junichiro Koizumi powiedzial w
parlamencie, ze kraj kwitnacej wisni powinien zdywersyfikowac¢ swoje
rezerwy walutowe (821 mld USD). Minister Finanséw Tanigaki starat
sie zdystansowac¢ do tej wypowiedzi mowiac, ze byla to wypowiedz
ogoélnikowa i powinna by¢ rozpatrywana raczej jako temat dyskusji
akademickich. Wypowiedz premiera Japonii spowodowata kolejne
oslabienie dolara. Bezowa ksiega, ktéra przedstawia sytuacje
gospodarcza w USA, pokazala, ze kraj ten stabilnie sie rozwija.
Pozytywny ton publikacji FED jak i wypowiedzi Greenspana nie
spowodowaly jednak odbicia USD. Piatkowe nie najlepsze informacje
o deficycie handlowym (58,27 mld USD) doprowadzily do dalszej
deprecjacji waluty amerykanskiej wzgledem euro. Tydzienn zakonczyt
dolar kursem 1,3453.
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KURSY WALUT

waluta notowania oficjalne! tygodniowa zmiana [%]

USD/PLN 2,9492 -1,51%

EUR/PLN 3,9559 0,72%

EUR/USD 1,3416 2,30%

KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe ceny wahania roczne* ceny ]
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA

USD/PLN 2,9750 2,8990 3,1906 2,8990 3,0586
EUR/PLN 3,9885 2,8672 4,1435 3,8613 4,0033
EUR/USD 1,3481 1,3176 1,3580 1,2729 1,3089

! Oficjane kursy walut z ostatniego piatku
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Nagjnizsza 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 (28 lutego- 04 marca 2005)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (28 lutego — 04 marca 2005)
“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (28 lutego — O4marca 2005)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach
z brokerami, z oficjalnych komunikatéow Agencji Reuters oraz ze stron internetowych
www.lme.co.uk , www.lbma.org.uk , www.economy.com/dismal , www.thebulliondesk.com ,
WWW.crumonitors.com , www.metalbulletin.com .

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.co.uk/dataprices daily.asp
- srebro i ztoto 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 zrédtach, w ktérych wiarygodnos¢ wierzymy,
nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne albo
skréocone. 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 poinformowac¢. Dokument ten jest udostepniany
wyltacznie 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.

Uwaga: zgodnie z umowa, informacje dostarczane przez Agencje Reutera
moga by¢ wykorzystywane przez KGHM Polska Miedz S.A. tylko w ramach
prowadzenia swojej normalnej dziatalnosci wewnatrz firmy. Nie moga by¢
przesytane, przekazywane, powielane i rozpowszechniane na zewnatrz firmy.
Nie wolno dokonywac¢ ponownej publikacji i odsprzedawaé¢ informacji lub
dowolnej ich czesci w zadnej formie.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

Radoslaw Besztyga r.besztyga@kghm.pl tel.(076) 8478 344
Michal Holaczuk m.holaczuk@kghm.pl tel. (076) 8478 859
Beata Jurewicz b.jurewicz@kghm.pl tel. (076) 8478 157
Jolanta Krynska j-krynska@kghm.pl tel. (076) 8478 870
Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 8478 158
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 8478 861
Marcin Mostowy m.mostowy@kghm.pl tel. (076) 8478 808
Tomasz Szelag tomasz.szelag@kghm.pl tel. (076) 8478 161
Radoslaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 8478 142
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