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BIULETYN RYNKOWY

RYNEK MIEDZI

W ubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala sie¢ w przedziale 7 964,25 - 8 702,75 USD/t. Maksymalna cena trzymiesieczna
zostala zanotowana we wtorek 3 kwietnia, a minimalna w piatek 13 kwietnia. Najwyzsza
oficjalna cene cash settlement zanotowano 3 kwietnia i wyniosla ona 8 575,5 USD/t,
a najnizsza 11 kwietnia — 8 115 USD/t. W tym okresie liczba zrealizowanych warrantow

spadia o 13 100 ton do poziomu 68 225 ton.

Gwaltowny spadek ceny miedzi

Na przestrzeni ostatnich dwoéch tygodni
mieliSmy do czynienia ze stopniowym
odwrotem  inwestoréw od  ryzykownych
aktywow. Awersji do ryzyka @ sprzyjaly

rozczarowujace dane makro z USA i Chin, a
takze powrot kryzysu zadluzeniowego w
Europie. Jednym 2z czynnikéw wspierajacych
ten trend bylo minutes 2z marcowego
posiedzenia Fed. Okazalo sie, ze zdecydowana
wiekszos§¢é czlonkéow Komitetu Otwartego
Rynku byta przeciwna dodatkowemu
rozluznianiu polityki pienieznej, o ile nie
pogorszy sie sytuacja gospodarcza w USA lub
inflacja w tym kraju nie spadnie ponizej celu
inflacyjnego. W Europie nieudala sie aukcja

hiszpanskich obligacji, co wzmocnilo obawy
inwestorow o peryferia strefy euro i ich
zdolno§¢ do realizacji planéw konsolidacji
fiskalnej. Rentownosci obligacji peryferyjnych
krajow strefy euro znacznie wzrosty, oddajac
zyski  zanotowane dzieki dwoém  LTRO
(rentownosci hiszpanskich 10-letnich obligacji
chwilowo przekroczyly 6%). Zloty réwniez
tracil, EURPLN wzrést przejSciowo do 4,21, a
USDPLN do 3,22, najwyzszych pozioméw od
lutego. Negatywny sentyment na rynku i
niezbyt dobre dane z Chin, $wiadczace o
stabnacym popycie na surowce, przetozyly sie
na spadek ceny miedzi i srebra.

Zapasy na gietdzie LME

Poziom zapaso6w miedzi w magazynach LME
zmniejszyl sie¢ w ostatnich dwoch tygodniach
o 8 125 ton i na koniec ubieglego tygodnia
wyniost 264 400 ton. W najwiekszym stopniu
wzrosly zapasy w Azji, niewiele Europie, a USA
zostal zanotowany spadek zapasow.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegodlnych regionach swiata

Spadek zapaséw w Szanghaju i na gietdzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie
w ostatnich dwoch tygodniach o 3 278 tony
i wyniosty 222 092 ton. W przypadku gietdy
Comex stan oficjalnych zapaséw zmniejszyl sie
0 3 043 tony i wyniést 75 450 tony. Lacznie na
trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byty
o 8 360 ton wyzsze niz w piatek dwa tygodnie
wczes$niej. Poziom zapas6éw na trzech gietdach
wyniost 561 942 ton.

Zmiana poziomu zapasow LME

ton w poszczegoélnych regionach swiata
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Freeport McMoRan wypowiedziat sie w sprawie podatku eksportowego w Indonezji

Freeport McMoRan Copper&Gold  jest
przekonany o tym, ze pomimo planéw
wprowadzenia 25 proc. podatku na eksport
nieprzetworzonych surowcéw, indonezyjskie
wiladze wywiaza sie z obowiazujacych zapisow
umowy. Freeport jest wlascicielem ponad
90 proc. udzialéw w indonezyjskiej kopalni
Grasberg, najwiekszej mna Swiecie pod
wzgledem szacowanych zt6z zlota i drugiej pod
wzgledem z16z miedzi. Informacja zostata
podana w mailowym oSwiadczeniu przez
rzecznika PT Freeport Indonesia, spotki

zaleznej Freeport McMoRan Copper&Gold.
Wtadze Indonezji rozwazaja mozliwie
najszybsze wprowadzenie podatku

eksportowego, ktory pierwotnie mial zaczaé
obowiazywaé¢ w 2014 roku. Chca w ten sposob
powstrzymac spoétki gérnicze przed nadmierna
eksploatacja zt6z, gdyz po informacji o planach
wprowadzenia podatku, znaczaco zwickszyly
one wydobycie SUrowcow. Wedtug
wczesniejszych  zapowiedzi rzadu stawka
podatku ma wynies¢é w tym roku 25 proc., zas
w nastepnym 50 proc.

Japoriskie huty zapowiadaja wzrost produkcji miedzi

Sumitomo Metal Mining, najwieksza spotka
hutnicza w Japonii pod wzgledem produkcji
niklu oraz druga pod wzgledem produkcji
miedzi, przewiduje, ze w 2012 roku
wyprodukuje o 23 proc. wiecej czerwonego
metalu niz w roku ubieglym. Wedlug prognoz
spotki produkcja miedzi w roku obrotowym
zaczynajacym sie 1 kwietnia ma wynie§¢
436 tys. ton, w poréwnaniu do 354 tys. ton,
jakie wedlug wstepnych szacunkow spétka
wyprodukowala w roku konczacym @ sie
31 marca 2011. Spotka dodata réwniez,
ze wieksza produkcja miedzi bedzie w znacznej
czesci efektem wzrostu produkcji ze zlomoéw.

Swoje zalozenia dotyczace pozioméw produkcji
w 2012 roku podalo réwniez Mitsubishi
Materials, trzeci najwiekszy producent miedzi
w Japonii. Spétka przewiduje wzrost produkcji
0 24 proc. w okresie od kwietnia do wrzesnia,
w zwiazku ze wznowieniem produkcji w hucie
zlokalizowanej w prefekturze Fukushima,
ktorej przestoj spowodowany byt
ubieglorocznym trzesieniem ziemi  oraz
tsunami. Srednia  miesieczna produkcja
w pierwszych szesciu miesiacach 2012 roku
ma wynies¢ 27 758 ton, wobec Sredniej
miesiecznej produkcji na poziomie 22 411 ton
w porownywalnym okresie roku ubiegtego.

Analitycy spodziewaja sie wzrostu produkcji BHP Billiton w trzecim kwartale

Zdaniem analitykow RBC Capital Markets,
produkcja miedzi w BHP Billiton powinna
znaczaco wzrosnaé w trzecim kwartale tego
roku, dzieki wiekszemu wydobyciu w kopalni
Escondida, w ktérej BHP posiada 57,5 proc.
udzialéow. Prognozy przewiduja produkcje
czerwonego metalu na poziomie 305 tys. ton.
Dla poréwnania produkcja w ostatnim kwartale
2011 roku wyniosta 280 tys. ton. Analitycy
spodziewaja sie rowniez wzrostu produkcji
zlota, prognozowana wielko§¢ wydobycia
w trzecim kwartale biezacego roku to 50 tys.
uncji wobec 44 tys. uncji prognozowanych
na drugi kwartat. BHP podalo informacije,

ze produkcja w kwartale konczacym sie
31 marca wyniosta 281,4 tys. ton. Poziom

produkcji byt zbliZzony do poprzedniego
kwartalu, jednak o 3 proc. wyzszy
od poréwnywalnego okresu w roku 2011.

Spoétka dodala rowniez, ze produkcja w kopalni
Escondida wzrosta o 9 proc. wobec czwartego
kwartatu 2011 roku, przede wszystkim
ze wzgledu na poprawe zwartoSci miedzi
w wydobywanym urobku. BHP spodziewa sie
wtym roku znaczacego wzrostu produkeji
miedzi w tej kopalni, zwigzanego z realizacja
projektu Escondida Ore Access.
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ton Cena miedzi i zapasy gieldowe metalu USD/t
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NOTOWANIA Z TYGODNIA 02.04.2012-13.04.2012

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(02.04.2012-13.04.2012)

soimasfiidne bgedows cunagmiess  bdnions
Cu 8 165,50 -2,39% 8 125,00 -2,59%
Sn 22 650,00 0,67% 22 605,00 0,67%
Pb 2 073,00 3,96% 2 081,00 4,57%
Zn 2 012,50 1,87% 2 013,00 1,51%
Al 2 046,00 -0,39% 2 088,50 -0,12%
Ni 18 400,00 2,99% 18 460,00 2,87%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londynskiej Gieldzie Metali — dla Cu godz.

12.35 GMT (poziom z dnia 13.04.2012).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

Metali (oferta sprzedazy — tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(02.04.2012-13.04.2012)

Wahania tygodniowe ceny 3- wahania roczne* ceny 3-
USD/t miesiecznej! miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 431,00 7 964,25 8 765,00 7 445,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gieldzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciaglych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciagtych (Low Offer).
4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(02.04.2012-13.04.2012)

USD/t Srednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w rokus
settlement settlement settlement

Cu 8 313,09 8 658,00 7 471,00

Sn 22 904,19 25 650,00 19 415,00

Pb 2 084,26 2 288,00 1 942,50

Zn 2 019,91 2 178,50 1 827,00

Al 2 161,20 2 308,00 2 003,50

Ni 19 431,15 21 830,00 17 405,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(02.04.2012-13.04.2012)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapasé6w na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku
Cu 264 400 -375 502 325 -237 925
Sn 13 265 195 26 765 -13 500
Pb 372 600 -1975 146 500 226 100
Zn 902 675 7 525 488 050 414 625
Al 5 052 700 -6 375 4 628 900 423 800
Ni 98 388 -1 758 158 010 -59 622
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglych dwoéch tygodniach utrzymywaty sie
w przedziale 31,06 - 33,18 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach ciagtych zanotowano
we wtorek 27 marca, a minimalna w czwartek 22 marca. W przypadku notowan oficjalnych cen
fix na Londynskim Rynku Kruszcéw, najwyzsza cene odnotowano we wtorek 27 marca (33,01
USD/uncje), a najnizsza w piatek 23 marca (31,54 USD/uncje).

NOTOWANIA Z OKRESU 02.04.2012-13.04.2012

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(02.04.2012-13.04.2012)

tygodniowa zmiana

USD/troz  fixing Srednia roku! (%] roczna zmiana
Ag AM FIX 32,37 3,50% -6,81%
Au AM FIX 1 670,50 2,96% 19,45%
PM FIX 1 666,50 2,18% 18,87%
AM FIX 1 594,00 -0,69% -6,01%
Pt PM FIX 1 600,00 0,50% -7,30%
Pd AM FIX 649,00 1,41% -8,72%
PM FIX 643,00 1,26% -10,57%

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 GM)T, poziomy z dnia 13.04.2012.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(02.04.2012-13.04.2012)

USD/troz  fixing Srednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 32,5179 37,2300 28,7800
AM FIX 1684,74 1788,00 1590,00
Au PM FIX 1685,50 1781,00 1598,00
AM FIX 1609,28 1728,00 1405,00
Pt PM FIX 1607,23 1729,00 1403,00
Pd AM FIX 677,86 721,00 617,00
PM FIX 676,89 722,00 616,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(02.04.2012-13.04.2012)
wahania tygodniowe ceny

USc/ troz kasowej!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 32,57 31,17 37,48 27,92

wahania roczne* ceny kasowej

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcéw.
2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.
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KURSY WALUT (zmienno§¢ w tygodniu 02.04.2012-13.04.2012)

; notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne#
waluta oficjalnel zmiana [%] MAX?2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,1765 -0,15% 3,2220 3,1526 3,5499 3,0493
EUR/PLN 4,1779 0,51% 4,2095 4,1537 4,5241 4,0859
EUR/USD 1,3148 0,61% 1,3213 1,3033 1,3487 1,2624

! Oficjalne kursy walut z ostatniego piqtku
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 0Od poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z tygodnia 02.04.2012-13.04.2012)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,2165 3,5150 3,0730
EUR/PLN 4,2207 4,5135 4,1062
EUR/USD 1,3114 1,3454 1,2669

I USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy materiat zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéow z okresu:
3 kwietnia - 16 kwietnia 2012:

“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 raportéw instytucji finansowych oraz ze stron internetowych: lme.co.uk, lbma.org.uk,
economy.com/dismal, thebulliondesk.com, lbma.org.uk/stats, crumonitors.com,
metalbulletin.com, nbpportal.pl, nbp.pl

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com/dataprices products.asp (bezptatne logowanie)
- srebro i ztoto www.lbma.org.uk/stats /silvfixg
- platyna i pallad www.lppm.org.uk/statistics cover.html

ZASTRZEZENIE

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 zrédlach, 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
wytacznie w celach informacyjnych i nie powinien by¢ interpretowany jako
oferta lub porada dotyczaca zakupu/sprzedazy wymienionych w nim
instrumentow, jak rowniez 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
Lukasz Bielak L.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157
Lukasz Wojtkowiak L.wojtkowiak@kghm.pl tel. (076) 7478 859
Anita Jedrzejewska a.jedrzejewska@kghm.pl tel. (076) 7478 345
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