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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 4 480 — 4 827 USD/t. Maksymalnag
cene trzymiesieczna zanotowano w piatek, natomiast minimalna
we wtorek. Najwyzsza i najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w tych samych dniach, odpowiednio 4 776 USD/t
i4 538 USD/t.

Ubiegly tydzien przyniost wyrazne wzrosty notowan wszystkich metali
podstawowych z wyjatkiem aluminium. Najwiecej na wartosci zyskaty
nikiel, oléw i miedz, ktérych cena zwiekszyla sie odpowiednio o 9,9%,
7,6% i 4,1%. Kolejny tydzien z rzedu mocno zyskiwata na wartosci ropa
naftowa, ktérej notowania na koniec tygodnia siegnely 66 USD za
baryltke. Jeszcze na poczatku maja bylo to 50 USD. Analitycy
podkreslaja, ze sytuacja fundamentalna rynku ropy naftowej jest zia
(wysokie zapasy, slaby popyt) i ze obecne wzrosty wynikaja przede
wszystkim z dzialan spekulacyjnych funduszy inwestycyjnych. Podobna
sytuacja ma miejsce w innych obszarach rynku towarowego.

W przypadku miedzi w dalszym ciagu obserwowana jest pozytywna
tendencja po stronie zapaséw gieldowych Londynskiej Gieldy Metali,
ktore zmalaly w ubieglym tygodniu o ponad 20 tys. ton. Tempo obnizek
stanu zapasoéw gieldowych moze jednak w najblizszym czasie
wyhamowa¢ za sprawa spadku wielkosci zrealizowanych warrantow.
Na koniec ubieglego tygodnia stanowily one okolo 12% lacznego
poziomu zapaséw LME, kiedy jeszcze na poczatku maja bylo to 20%.
Ubiegly tydzien zdominowany byt przez spekulacje na temat aktywnosci
Chinskiej Agencji Rezerw Materialowych (State Reserve Bureau) na
rynku miedzi. Wedlug doniesien prasowych chinskie SRB sprzedalo
czes$¢ nabytej w poprzednich miesiacach miedzi.

Poziom zapas6w miedzi w magazynach LME obnizyl sie o 21 100 ton
i na koniec tygodnia wynidst 312 275 ton. Najwiekszy spadek wystapit
tym razem w magazynach USA (o 11 700 ton). W Europie zapasy
obnizyly sie 0 9 100 t, natomiast w lokalizacjach azjatyckich o 300 ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdlnych Zapasy miedzi w magazynach LME
regionach $wiata w poszczegoéinych cz esciach swiata
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Spadek zapasow
w Szanghaju. Wzrost
na gietdzie Comex.
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie¢ o 3 581 ton i wyniosty
30217 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw
w magazynach gieldowych wzrést o 2 602 ton i na koniec tygodnia
wynioést 55 664 tony. Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec
tygodnia byly nizsze o 22 079 ton, osiagajac poziom 398 156 ton.
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Codelco moze mieé
problemy

z pozyskaniem

1 mld USD od rzadu
chilijskiego

Guangdong Rising
Assets Management
obejmuje nowa emisje
akcji PanAust Ltd.

SRB a rynek miedzi

Krétka niekomercyjna
pozycja netto
na gietdzie Comex

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Chilijskie Codelco, najwieksza spoétka gornicza miedzi na Swiecie, moze
mie¢ problemy 2z realizacja ambitnego programu inwestycyjnego
zapowiedzianego w ostatnim czasie. Dokapitalizowanie spotki kwota
1 mld dolaréw zalezy bowiem od przyjecia przez chilijski parlament
kontrowersyjnej ustawy, ktéora zaklada takze wzrost efektywnosci
dzialania m.in. poprzez zmniejszenie wplywu politykéw na panstwowa
spotke. Przeciwnicy podnosza obawy, ze jest to wstep do prywatyzacji
spotki w przysztosci. Prezes Codelco potwierdzil, ze w przypadku
opoOznienia przyjecia ustawy, a tym samym opoOznienia przyznania
Codelco 1 mld USD, inwestycje przeznaczone na ten rok beda musialy
by¢ odlozone w czasie. Codelco zapowiedzialo ostatnio ambitny program
inwestycyjny, ktory zaklada przeznaczenie 10 mld dolar6w na
inwestycje do 2018 roku. 1 mld dolaréw zaproponowany przez chilijski
rzad w styczniu biezacego roku to potowa planowanych na ten rok
wydatkow inwestycyjnych.

PanAust, wlasciciel drugiej co do wielkosci kopalni miedzi w Laosie -
Phu Kham - dokonal w ubieglym tygodniu nowej emisji akcji. Spoéta
pozyskala z nowej emisji 148 mln USD, a Guangdong Rising Assets
Management — nabywca - objat 19,9% akcji PanAust. Spéta planuje
kolejna emisje akcji w celu pozyskania kolejnych s$rodkéw (okoto
131 miln USD) w celu redukcji dlugu oraz uzyskania potrzebnych
Srodkéw na rozwoj spotki. Kopalnia Phu Kham produkuje obecnie okoto
65 tys. ton miedzi rocznie. Produkcja ma sie stopniowo zwiekszac
i od 2012 roku wynosi¢ 100 tys. ton rocznie.

Ubiegly tydzien przyniost informacje na temat aktywnosci Chinskiej
Agencji Rezerw Materialowych (State Reserve Bureau) na rynku miedzi.
Wedlug doniesien prasowych Chiny sprzedaly czes¢ nabytej
w poprzednich miesigcach miedzi. Wielkos¢ sprzedazy miedzi przez SRB
mogla wedlug analitykow siegnac¢ 50 tys. ton. Szacuje sie, ze jest to
okolo jednej szostej zakupéw dokonanych przez SRB w ostatnich
miesiacach. Zaznacza sie, ze w poprzednich miesiacach Chinska
Agencja Rezerw Materialowych aktywnie nabywata metal w celu
uzupelnienia zapaséw miedzi po niskich cenach. Obecna sprzedaz przy
poziomach bliskich 5 tys. USD za tone uznawana jest przez analitykow
za realizowanie zyskéw na miedzi nabywanej po cenie nawet
2 000 USD/t nizszej niz obecnie.

Analitycy rynku szacuja, ze SRB zakontraktowalo w ostatnim czasie
blisko 300 tys. ton miedzi z zagranicy, z czego 200 tys. ton dopltynelo juz
w pierwszych czterech miesigcach 2009 roku. Jest to uznawane za
pierwsza faze w zakupach Chinskiej Agencji Rezerw Materiatowych,
laczne zakupy SRB maja siegna¢ 1,2 - 1,3 miln ton
w najblizszych kilkunastu miesiacach.

Krétka niekomercyjna pozycja netto na 26 maja na gieldzie Comex
zmniejszyla sie w stosunku do tygodnia poprzedzajacego o 1 096
kontraktow (5,8%) i wyniosta 17 712 kontraktow. Stalo sie to za sprawa
wzrostu liczby nowych krotkich pozycji o 354 kontrakty, tj. 1% do
poziomu 37 546 oraz zwiekszenia dlugich pozycji (wzrost o 1 450
kontraktow, tj. 7,9% do poziomu 19 834). Liczba otwartych pozycji
ogotem zwickszyla sie o 1 840 kontraktow (1,7%) tydzien do tygodnia do
poziomu 107 631 kontraktow.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 4 776,00 4,14%| 4 787,00 4,27%
Sn 14 325,00 2,50% 14 075,00 2,36%
Pb 1 530,00 7,56% 1 535,00 7,64%
Zn 1 509,00 2,83% 1 525,50 2,21%
Al 1 384,00 -1,63% 1416,50 -1,77%
Ni 13 770,00 9,94% 13 800,00 9,13%

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

29.05.2009).

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? MIN3 MAX MIN
Cu 4 827,00 4 480,00 4 925,00 3 025,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciagtych (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciggtych (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 3 836,85 4 776,00 3 050,50
Sn 11 680,69 14 400,00 10 055,00
Pb 1 255,68 1 530,00 991,50
Zn 1271,71 1 589,00 1 059,50
Al 1 390,52 1 575,00 1 253,50
Ni 11 003,14 13 770,00 9 405,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

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

Cu 312 275| -21 100 340 550 -28 275
Sn 14 405 55 7 765 6 640
Pb 77 450 2 925 45 150 32 300
Zn 323 775 6 025 253 475 70 300
Al 4 233 650 41 675 2 338 300 1 895 350
Ni 110 346 570 78 822 31 524
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RYNEK SREBRA

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala si¢ w przedziale 14,28 — 15,75
USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano
we piatek, natomiast najnizsza we wtorek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéow najwyzsza
i najnizsza cene odnotowano w tych samych dniach, odpowiednio 15,52
USD/troz i 14,30 USD /troz.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU
KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag |AMFIX| 15,52 5,87%
Au AM FIX 972,00 2,05%
PMFIX | 975,50 1,64%
Pt AMFIX |1 163,00 1,57%
PMFIX |1 175,00 2,26%
Pd AM FIX 235,00 1,73%
PM FIX 236,00 0,85%

1 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 29.05.2009).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAXZ2 MIN3 MAX MIN

Ag

15,7500 14,2800 15,7500 10,3100

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 |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 12,8508 15,5200 10,5100
Au AM FIX 908,26 989,75 813,00
PM FIX 908,61 989,00 810,00
Pt AM FIX 1072,68 1229,00 915,00
PM FIX 1070,33 1222,00 918,00
Pd AM FIX 210,38 241,00 177,00
PM FIX 210,14 242,00 179,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu W ubieglym

kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
3,1185 - 3,2726

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
4,3812-4,5529

EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3790-1,4168

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
w  przedziale 3,1185-3,2726. Maksimum kursu zanotowano
w czwartek a minimum w poniedziatek.
Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane

w ubieglym tygodniu:

Osprzedaz detaliczna wzrosta w kwietniu o 1% r/r. Po wykluczeniu
zmian cen wskaznik sprzedazy detalicznej w kwietniu wyniost
-0,7% wobec -1,8% w marcu,

Ostopa bezrobocia w kwietniu obnizyta sie do 11% z 11,2%
zarejestrowanego w marcu. Liczba bezrobotnych spadila w ciagu
miesigca o 39 tys. do 1,72 mln osdb,

Oindeks PMI koniunktury w przemysle wyniést w maju 42,55 pkt.
wobec 42,1 pkt. w kwietniu,

ORPP pozostawila stopy procentowe na niezmienionym poziomie:
lombardowa 5,25%, redyskontowa weksli 4,00%, referencyjna 3,75%,
depozytowa 2,25%. RPP obnizyla stope rezerwy obowiazkowej o 0,5
pkt. proc. do poziomu 3%. W komunikacie RPP podtrzymata lagodne
nastawienie w polityce pieniezne;j.

Ow I kw. br. wzrost PKB wyniést 0,8%. Wyrazne spowolnienie dynamiki
wzrostu wynikato w gléwnej mierze z ograniczenia zapasow.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 4,3812-4,5529. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano w
czwartek, a minimalna w poniedziatek.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:

OIndeks Ifo koniunktury gospodarczej Niemiec wzrést w maju do
84,2pkt. z 83,7 pkt. w kwietniu,

Owskaznik koniunktury gospodarczej w strefie euro wzrost w maju do
69,3 pkt. z 67,2 pkt w kwietniu. Najsilniejsza poprawe nastrojow
odnotowano w handlu,

Owg wstepnych danych wskaznik
w maju wyniost 0% r/r,

Owg ostatecznych danych PKB Niemiec w I kw. br.
0 3,8% kw./ kw. oraz 6,7% r/r.

inflacji HICP w strefie euro

obnizyl sie

W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal siec w kanale 1,3790-
1,4168. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
w czwartek.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:
Oindeks nastrojéw konsumentéw Conference Board wzrést w maju do
54,9pkt. z 40,8 pkt. w kwietniu,
Osprzedaz domoéw na rynku wtérnym wzrosla w kwietniu o 2,9% do
4,68 mln sztuk,
Osprzedaz doméw na rynku pierwotnym wzrosta w kwietniu o 0,3%
m/m do 352 tys. sztuk,

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 01.06.2009



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Owartos¢ zamoéwien na dobra trwalego uzytku wzrosta w kwietniu
0 1,9% m/m wobec spadku w marcu o 0,8%,
Owstepny (wg drugiego szacunku) PKB obnizyt sie w I kw. o 5,7%.
Spadek po korekcie w IV kwartale ub.r. wyniést 6,3%,
Oindeks nastrojow konsumentéw Uniwersytetu Michigan wzrést
w maju do 68,7 pkt. z 65,1 pkt. w kwietniu

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,1812 0,85%
EUR/PLN 4,4588 1,30%
EUR/USD 1,4098 0,90%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,2726 3,1185 3,9143 2,8530 3,4054
EUR/PLN 4,5529 4,3812 4,9300 3,8834 4,4637
EUR/USD 1,4168 1,3790 1,4168 1,2455 1,3201

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza 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 (25 — 29 maja 2009)
“Base Metals Daily” Standard Bank (25 — 29 maja 2009)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (25 — 29 maja 2009)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (25 — 29 maja 2009)

“Daily Copper Wrap” Mitsui (25 — 29 maja 2009)

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/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 (bezptatne logowanie)
- srebro i zloto 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 zrdédlach, w ktorych 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. 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
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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