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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszata sie w przedziale 6 235 — 6 892 USD/t. Maksymalnag
cene trzymiesieczna zanotowano w poniedziatek, natomiast minimalnag
w piatek. Najwyzsza oficjalng cene cash settlement zanotowano we
wtorek (6 715 USD/t), natomiast najnizsza w piatek 6 450 USD/t.

Ubiegly tydzien  przyniést kontynuacje tendencji spadkowe;j
obserwowanej w ostatnich tygodniach. Inwestorzy coraz bardziej
niepokoja sie o tempo rozwoju $wiatowej gospodarki. Sledzac ukazujace
sie codziennie dane nerwowo reaguja na wszelkie negatywne sygnaty.
Gorsze od oczekiwan dane z amerykanskiego rynku pracy oraz
wiadomos¢é o problemach finansowych Wegier przyczynily sie do
wyprzedazy zarowno na rynku akgcji jak i towarowym. Najwiecej w ujeciu
tygodniowym stracily nikiel, cynk oraz oté6w odpowiednio 15%, 12%
i 11%. Piatkowa cena miedzi cash settlement wyniosta 6450 USD/t
i byla nizsza o blisko 7% w poréwnaniu z koncem poprzedniego
tygodnia, ale w godzinach wieczornych spadki poglebity sie. W dalszym
ciagu obniza sie¢ wartos¢ waluty europejskiej, ktéra w piatkowe
popotudnie przebita 1,20 USD za EUR, co jest najnizszym poziomem od
ponad 4 lat. Mocny dolar negatywnie wplywa na wartos¢ aktywow,
ktorych ceny wyrazone sa w tej walucie. Wyjatkiem wydaje sie by¢ zloto,
ktore pomimo wzrostu wartosci waluty amerykanskiej z ostatnich
tygodni, notuje nowe rekordy cenowe. W najblizszym czasie nalezy
spodziewac sie utrzymania niespokojnej atmosfery i nerwowych reakcji
inwestoréw na ukazujace sie dane.

Poziom zapasoéw miedzi w magazynach LME obnizyl sie o 3 725 ton i na

spadajaq. koniec tygodnia wyniost 473 000 ton. Liczba zrealizowanych warrantow
obnizyla sie do poziomu 22 175 ton.
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju spadly o 4 974 tony i wyniosty 152 724
tony. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséow zwiekszyl sie
0 289 ton do poziomu 92 633 tony. Lacznie na trzech gieldach zapasy
na koniec tygodnia byty nizsze o 8 410 ton, osiagajac poziom 718 357
ton.
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Xstrata wstrzymuje
inwestycje w Australii

Quadra Mining
zainwestuje 1,9 mld
USD w projekt Sierra
Gorda

Codelco chce
produkowaé 2 mln ton
miedzi

Poziom otwartych
pozycji na gietdzie
Comex
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Xstrata zapowiedziala w ubieglym tygodniu wstrzymanie prac nad
projektami gérniczymi w Australii. Spotka zamierzala zainwestowac
5,6 mld USD w rozbudowe kopalni miedzi Ernest Henry oraz budowe
kopalni wegla kamiennego. Zapowiedz wstrzymania prac jest wynikiem
zapowiedzi premiera Australii dotyczacej wprowadzenia nadzwyczajnego
podatku od zyskow spoélek gorniczych w wysokosci 40%. Australia jest
trzecim krajem, ktéry w ostatnim czasie zapowiedzial wprowadzenie
nadzwyczajnego opodatkowania goérnictwa. Poza propozycja wladz Chile
o zwyzce opodatkowania, takze Brazylia zamierza wprowadzi¢ specjalny
podatek oparty o przychody spoétek goérniczych na poziomie 6%, przy
obecnie obowiazujacym przedziale od 0,2 do 3%.

Quadra Mining zamierza zainwestowac¢ 1,9 mld USD w projekt miedzi
i molibdenu Sierra Gorda w poélnocnym Chile. Szacowana produkcja
miedzi z projektu wynosi 3 600 ton koncentratu miedzi dziennie,
151 ton katod miedzi dziennie i 170 ton koncentratu molibdenu
dziennie. Szacowany okres funkcjonowania kopalni wynosi 21 lat.
Budowa zakladu ma zamkna¢ sie w okresie 30 miesiecy.

Podczas corocznej konferencji na temat rynku miedzi, organizowane;j
przez Metal Bulletin, prezes Codelco przedstawil plan inwestycyjny
spotki na najblizsze lata. Przedsiebiorstwo zamierza zwiekszyé
produkcje gbérnicza miedzi w najblizszych czterech — pieciu latach do
poziomu 2 mln ton metalu. Codelco pracuje obecnie nad czterema
glownymi projektami gorniczymi, dzieki ktorym spoéltka zamierza
utrzymac pozycje lidera w produkcji gorniczej miedzi na Swiecie przez
okres najblizszych 30 — 40 lat. Prezes podkreslit wyzwania, jakie stoja
obecnie przed przemystem gérniczymi miedzi, kopalnie na calym swiecie
zmagaja sie z problemem malejacej zawartoSci miedzi w rudzie oraz
rosngcymi kosztami produkcji. Projekty Chuquicamata Subterraneo,
Mina Ministro Alexandro Hales, Nueva Andina Fase 2 oraz Nuevo Nivel
Mina El Teniente beda wymagaly nakladéw inwestycyjnych wielkosci
15 mld USD w ciagu najblizszych pieciu lat i beda finansowane zaréwno
ze Srodkow wlasnych, jak réwniez przy wuzyciu finansowania
zewnetrznego. Zysk brutto spoélki za 2009 rok uksztattowal sie na
poziomie 4,06 mld USD, produkcja gérnicza miedzi wyniosta 1,7 miln
ton metalu.

Dtuga pozycja netto w kontraktach terminowych na rynku miedzi na
gieldzie Comex na 01 czerwca 2010 roku zwigkszyla sie po stronie
funduszy inwestycyjnych przy jednoczesnym spadku po stronie
spekulantéw. W przypadku funduszy inwestycyjnych dluga pozycja
netto wyniosta 8 881 kontraktow, co oznacza wzrost o 5,5% tydzien do
tygodnia. Wzrost byl wynikiem zwiekszenia dtugich pozyciji o 1,4% do
poziomu 27 075 kontraktéow oraz zmniejszenia krotkich pozycji
0 0,5% do poziomu 18 194 kontraktow. Dluga pozycja netto po stronie
spekulantow uksztaltowata sie na poziomie 43 505 kontraktow, tj. byla
0,4% nizej w stosunku do poprzedniego tygodnia. Dluga pozycja po
stronie spekulantéw zmniejszyla sie o 0,1% do poziomu 49 471
kontraktéw, zas krétka pozycja zwiekszyla sie o 2,3% do poziomu 5 966
kontraktéw. W przypadku producentéw i przetworcéw, pozycja netto
pozostaje krotka i wyniosta na 01 czerwca 46 039 kontraktéw, co
oznacza zwiekszenie krotkiej pozycji o 1 823 kontrakty, tj. o 4,1%
w stosunku do tygodnia poprzedniego. Liczba otwartych pozycji ogéltem
zmniejszyla sie o 1 712 kontraktéw tydzien do tygodnia do poziomu
127 018 kontraktow.
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Zapasy gietldowe metalu i cena miedzi
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 6 450,00 -6,87%| 6 481,00 -6,95%
Sn 17 245,00 -4,75% 17 250,00 -5,19%
Pb 1 621,00 -10,98% 1 652,00 -10,70%
Zn 1 665,50 -12,13% 1 694,50 -12,22%
Al 1 915,50 -5,96% 1 943,00 -6,16%
Ni 18 300,00 -15,10% 18 400,00 -15,01%

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

04.06.2010).

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 roczne* ceny 3-miesieczne;j
MAX= MIN3 MAX MIN
Cu 6 892,00 6 235,00 8 043,75 6 225,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Nagjwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciqgtych (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciqgtych (Low Offer).
4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| $rednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 7 240,96 7 950,50 6 242,00
Sn 17 570,75 19 135,00 14 950,00
Pb 2 147,07 2 591,00 1 621,00
Zn 2 225,51 2 634,50 1 665,50
Al 2 163,10 2 447,50 1915,50
Ni 21 524,29 27 600,00 17 035,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktu.alny tygod'niowa stan zapas6w na zmiana od
poziom zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 473 000| -3 725 502 325 -29 325
Sn 21 590 1 530 26 765 -5175
Pb 191 925 1325 146 500 45 425
Zn 617 350 -1 650 488 050 129 300
Al 4 532 075 -29 325 4 628 900 -96 825
Ni 135942 -2 562 158 010 -22 068
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W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale 17,27 — 18,66
USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano
we wtorek, natomiast najnizsza w piatek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcow najwyzszg
odnotowano w §rode (18,43 USD/troz), natomiast najnizsza w piatek
(17,98 USD/troz).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU
KRUSZCOW
USD/ troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag |amMFIx| 17,76 -4,16%
Au AM FIX 1 203,50 -0,86%
PM FIX 1 203,50 -0,33%
Pt AM FIX 1 546,00 -1,47%
PM FIX 1 527,00 -1,80%
Pd AM FIX 450,00 -4,05%
PM FIX 440,00 -6,58%

! 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 04.06.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/ troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne* ceny kasowej
MAX? MIN3 MAX MIN
Ag 18,6600 17,2700 19,7900 14,6300

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcow.
2 Nagjwyzsza 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| 17,4578 19,6400 15,1400
Au AM FIX 1138,50 1241,25 1052,25
PM FIX 1137,86 1237,50 1058,00
Pt AM FIX 1603,89 1751,00 1477,00
PM FIX 1601,63 1752,00 1475,00
Pd AM FIX 467,86 570,00 387,00
PM FIX 467,62 571,00 395,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu
notowania
EUR/USD
oscylowatly

w przedziale
1,1953 - 1,2353

Rozczarowujace
dane z rynku

pracy

EUR/PLN

W zesziym
tygodniu kurs

EUR/PLN oscylowat

w przedziale
4,0540 - 4,2043

Problemy Wegier

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W minionym tygodniu kurs EUR/USD oscylowal w przedziale 1,1953-1,2353.
Maksymalng wartos¢ kursu zanotowano we wtorek, a minimalna w piatek.

Przez wiecksza czes¢ tygodnia euro powoli, ale systematycznie tracilo do
dolara, a w piatek ta tendencja ulegla akceleracji. Europejska waluta tracita
ze wzgledu na ostrzezenia EBC o kolejnych stratach europejskich bankow
i obaw o perspektywy ozywienia w Europie. Nie bez wplywu na kurs EURUSD
mialy takze informacje o manipulacji danych finansowych na Wegrzech.

W maju zatrudnienie w gospodarce amerykanskiej wzroslo znacznie ponizej
oczekiwan analitykéw. Pomimo tego odczyt non-farm payrolls okazal sie
najwyzszy w ostatnim kilku miesigcach. Byl to przede wszystkim efekt
wzrostu zatrudnionych czasowo, w zwiazku z przeprowadzanym, co dziesiec
lat, spisem powszechnym w USA. Na sentymencie rynkowym zawazyl jednak
glownie fakt opublikowania w czwartek danych o nizszym wzroscie
zatrudnienia w sektorze prywatnym (zaledwie 41 tys. wobec 218 tys.
zanotowanych w kwietniu). Amerykanie wierza, ze to wlasnie sektor prywatny
pociagnie amerykanska gospodarke i wprowadzi ja na Sciezke wzrostu.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

0 Zatrudnienie w sektorze pozarolniczym wzrosto o 431 tys. oséb, podczas
gdy rynek oczekiwal wzrostu na poziomie 513 tys.

ORaport ADP badajacy zatrudnienie w sektorze prywatnym pokazal, ze
w maju zatrudnionych zostalo 55 tys. os6b. Analitycy spodziewali sie
wzrostu zatrudnienia o 60 tys. osob,

OWskaznik ISM w sektorze uslug wyniost w maju 55,4 pkt. i tym samym
nie zmienil sie¢ w stosunku do poprzedniego miesiaca.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 4,0540 - 4,2043. Maksymalng wartos¢ kursu zanotowano
w poniedzialek, a minimalna w piatek.

Kurs EURPLN podlegat znacznym wahaniom w ubieglym tygodniu. Duzy
wplyw na polska walute mialy wydarzenia na Wegrzech, gdzie szef rzadu
oglosit, ze poprzedni rzad manipulowal danymi finansowym, a sytuacja tego
kraju wcale nie jest dobra. Na rynku pojawily sie obawy, ze Wegry moga stac
sie druga Grecja i kursy walut Europy Srodkowo - Wschodniej ulegly
dynamicznemu ostabieniu. W ciagu tygodnia zloty stracit wobec euro blisko
4%.

Wegierscy politycy wystraszyli rynki finansowe wizja, ze ten kraj moze
podzieli¢ losy Grecji. Laos Kaja, wiceprzewodniczacy rzadzacej na Wegrzech
partii Fidesz powiedzial w czwartek, ze Wegrom grozi niewyptacalnosé. Jego
slowa potwierdzil w piatek rano rzecznik rzadu Peter Szijjarto. Wedlug nich
odpowiedzialny za taka sytuacje jest poprzedni rzad, ktéry dokonat
powaznych budzetowych manipulacji. W najblizszej przyszlosci specjalna
komisja sledcza, ma oglosi¢ wyniki badania stanu finanséw publicznych tego
kraju. Tegoroczny deficyt Wegier moze okazac sie, wiec duzo wyzszy od
obecnych zatozen (3,8% PKB).

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki
strefy euro ogloszone w zesztym tygodniu:
OSprzedaz detaliczna w strefie euro

spadla w kwietniu o 1,5%
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w stosunku do poprzedniego miesiaca,

OZrewidowany wzrost PKB w ujeciu rocznym w pierwszym kwartale wyniost
0,6 % i byl nieznacznie wyzszy od prognoz rynkowych,

OCeny producentéw PPI wzrosty w kwietniu o 2,8 % w ujeciu r/r.

USD/PLN
W ubieglym W  ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
tygodniu kurs w przedziale 3,2800 - 3,5026. Maksymalna wartos¢ kursu zanotowano

USD/PLN wahat sie  piatek, zas minimalna w poniedziatek.
w przedziale

3,2800 - 3,5026 W ubieglym tygodniu zlotéwka kolejny raz w ostatnim czasie ulegla

dynamicznemu ostabieniu. W przypadku kursu USDPLN poziom 3,5 ostatni
raz obserwowany byl na poczatku drugiego kwartalu 2009 roku, kiedy
gospodarka Swiatowa znajdowala sie pod duza presja. Deprecjacja zlotego
w stosunku do euro w skali tygodnia az o 6,7% Swiadczy o duzej niepewnosci
inwestorow.

Krystyna Swietlik z Instytutu Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki
Zywnosciowej powiedziata, ze kleska powodzi jest neutralna dla cen zywnosci
w skali kraju. Wysokie ceny produktéw spozywczych sa raczej efektem zlych
warunkow atmosferycznych w okresie wegetacji. Wedtug Swietlik w okresie
wegetacji bytlo duzo deszczy i niska temperatura, jednak brakowalo dni
slonecznych. To znaczaco wptynelo na ilos¢ i jakosé owocow i warzyw, ktore
wypychaja ceny zywnosci w gore. Wedtug Krystyny Swietlik ,,przez najblizsze
dwa tygodnie ceny produktow zywnosciowych beda stabilne, a nastepnie
zaczng spadac. Spadek cen zywnosci w lecie bedzie jednak nizszy niz mozna
bylo sie¢ spodziewac - nie bedzie to spadek rzedu 3%, a raczej 1%.”

Kleska powodzi nie
wplynie na ceny
Zywnosci

Dane Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
makroekonomiczne v, ubieglym tygodniu:
w Polsce OW pierwszym kwartale, zgodnie z oczekiwaniami analitykow, wzrost PKB
w Polsce wyniést 3,0 % r/r.
OWskaznik optymizmu wsrod kadry odpowiedzialnej za zakupy
w firmach (Purchasing Manager Indeks) wyniésl w maju 52,2 pkt, przy
oczekiwaniach rynkowych na poziomie 53 pkt.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,3542 3,06%
EUR/PLN 4,0967 1,21%
EUR/USD 1,2060 -2,62%
KURSY WALUT
waluta wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,5026 3,2800 3,5026 2,7698
EUR/PLN 4,2043 4,0546 4,2423 3,8205
EUR/USD 1,2353 1,1953 1,4582 1,1953
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KURSY WALUT
waluta Srednia roku fixs najwyzszy w roku fixs najnizszy w roku fix5
USD/PLN 2,9627 3,4190 2,7930
EUR/PLN 3,9820 4,1770 3,8356
EUR/USD 1,3444 1,4563 1,2060

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego czwartku

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.

5 USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow
z okresu 31 maja — 04 czerwca 2010:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining
“Commodities Daily” Standard Bank

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank

“Daily Copper Wrap” Mitsui

“Base and Precious Metals Daily” JPMorgan

»1ygodnik Ekonomiczny” BZ WBK

,Daily Letter” BRE Bank

»Biuletyn Dzienny” Bank PEKAO S.A.

Gazeta Gieldy ,Parkiet”

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/stats,
www.crumonitors.com, www.metalbulletin.com, www.nbpportal.pl

Oficjalne notowania metali sa dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com /dataprices_products.asp (bezplatne logowanie)
- srebro i ztoto www.lbma.org.uk/stats/silvfixg
- 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 zrodlach, w ktérych wiarygodnos¢ wierzymy,
nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne albo
skrécone. 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
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. Sklodowskiej-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
Lukasz Bielak L.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157
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