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Doktladniejsze kontrole
importu ztomow.

Zapasy LME
nieznacznie w dot.
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 4 910 — 5 187,5 USD/t. Minimalnag
cene trzymiesieczng zanotowano we wtorek, natomiast maksymalng
w §rode. Najwyzsza oficjalna cene cash settlement zanotowano we
wtorek (5 108 USD/t), natomiast najnizsza w pigtek (4 991 USD/t).

Spokojny poczatek ubieglego tygodnia zakonczyl sie lekkimi spadkami.
Jako gléwne powody przeceny mozna wskazac¢ obawy o stan gospodarki
Swiatowej, korekta na rynkach akcji oraz umocnienie dolara. Nie
sprawdzily sie oczekiwania niektorych uczestnikéw rynku odno$nie
mozliwosci wzrostow cen w ostatnich dniach czerwca ze wzgledu na
efekt tzw. window dressing, czyli poprawiania wynikéw funduszy na
koniec pélrocza. Znaczaco obnizyla sie cena ropy naftowej, ktéra jest
glownym skladnikiem wiekszosci indekséw rynku towarowego.
Glownym powodem jest prawdopodobnie rekordowo wysoki stan
zapasow tego surowca, ale moze réwniez sugerowac, ze masowe zakupy
ze strony funduszy wyhamowaly. Wyzsze ceny miedzi poprawily nieco
dostepnosé¢ ztoméw, co moze zmniejszy¢é zapotrzebowanie na miedz
rafinowana w Chinach. W krotkim terminie jednak dokladniejsze
kontrole importu ztoméw do Panstwa Srodka sprawily, ze pojawity sie
op6znienia w jego dostawach. Sprawdzanie kazdego transportu
utrudnilo réwniez powszechny proceder zanizania zawartosci metalu, co
mialo na celu minimalizacje podatku i tym samym wplyneto na
zmniejszenie oplacalnosci importu. Wyzszy stan zapaséw miedzi na
gieldzie w Shanghaju, brak korzysci z arbitrazu oraz spadek premii
fizycznych sugeruje obnizenie popytu w kolejnych tygodniach.

Poziom zapasow miedzi w magazynach LME obnizyl sie¢ o 1 975 ton
i na koniec tygodnia wynidst 268 275 ton. Spadki wystapily w Europie
(0 2 450 ton) i w USA (o 2 025 ton) W lokalizacjach azjatyckich zapasy
wzrosty o 2 500 ton. Ilo§é zrealizowanych warrantéw obnizyla sie
o 1 975 ton do poziomu 12 250 ton.
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Wzrost zapasow
w Szanghaju. Bez
zmian na gietdzie
Comex.

Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosty sie o 3 892 ton i wyniosly
59 980 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw
w magazynach gieldowych nie zmienil si¢ i wyniost 54 245 ton. Lacznie
na trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byly wyzsze o 1 917 ton,
osiggajac poziom 382 500 tony.
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Problemy
z dostarczeniem
ztomoéw do Chin

Barrick Gold

i Antofagasta
zainwestujq w kopalnie
miedzi w Pakistanie

Produkcja miedzi
gorniczej w Chile w dét

Projekt Tampakan na
Filipinach moze
rozpoczaqé wydobycie
w 2016 roku

Chinalco utrzyma swoj
udziat w Rio Tinto

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Chiny zwiekszyly cto na importowane ztomy miedziane o 5 centéw do
okolo 25 centéow za funt metalu (w zaleznosci od jakosci materiatu).
Nowe taryfy spowodowaly, ze cze$¢ dostawcow trzyma material w porcie,
czekajac na ponowne obnizenie stawek lub zmiane docelowych
odbiorcow. Import ztoméw miedzianych do Chin zmniejszyl sie takze za
sprawa skrupulatnych inspekcji urzednikéw celnych. Obecnie
sprawdzany jest kazdy kontener zawierajacy zlomy miedziane.
Dodatkowo w jednym kontenerze musi si¢ znajdowac¢ jeden rodzaj
ztloméw. Chiny maja obecnie najwickszy wplyw na rynek zloméw na
swiecie. 2/3 globalnej ilosci ztomoéw trafia do Panistwa Srodka.

Kanadyjski Barrick Gold oraz chilijska Antofagasta zawiazaly joint
venture pod nazwa Tethyan Copper Co., ktére bedzie realizowalo projekt
kopalni miedzi i ztota w Pakistanie. Feasibility study ma by¢ zakonczone
na poczatku przyszltego roku. Szacowane zasoby rudy wynosza 4 mld
ton o Sredniej zawartosci miedzi 0,5%, na jedna tone rudy przypada
takze 29 gram zlota. Tethyan Copper bedzie mialo wudziat
75% w projekcie, zas pakistanski rzad 25%.

Produkcja miedzi gérniczej w Chile w maju obnizyla sie¢ o 2,3% do
poziomu 454 tys. ton z 465 tys. ton w maju 2008 roku. Produkcja
miedzi w okresie styczen — maj obnizyla sie o 4,4% do 2 122 tys. ton
metalu z 2220 tys. ton w analogicznym okresie roku ubiegltego.
W calym 2008 roku w Chile wyprodukowano 5 364 tys. ton miedzi
i bylo to 0 4,2% mniej niz w 2007 roku.

Chile jest najwiekszym sSwiatowym producentem miedzi, z udzialem
okotlo 35% swiatowej produkcji. Przemyst gorniczy tworzy 20% Produktu
Krajowego Brutto.

Xstrata zbada wkroétce oplacalnosé projektu Tampakan na Filipinach.
Zloze zostalo odkryte juz w 1991 roku, jednak nie bylo eksploatowane
ze wzgledu na podnoszone kwestie ochrony srodowiska oraz niestabilng
sytuacje wewnetrzna w kraju. Pre-feasibility study z kwietnia biezacego
roku pokazato, ze naklady na uruchomienie projektu wyniostyby
5,2 mld USD. Przeprowadzenia feasibility study dokona firma Bechtel
i bedzie kosztowa¢ 74 mln USD. Studium wykonalnosci ma sie
zakonczy¢ do II kwartalu 2010 roku. Szacowana produkcja z projektu
bedzie sie ksztaltowaé na poziomie 340 tys. ton miedzi i 350 tys. uncji
zlota rocznie przez okres 20 lat poczawszy od 2016 roku. Xstrata
posiada 62,5% udzialu w projekcie, 34,2% posiada australijska spotka
gornicza Indophil Resources, 3,3% - filipinska spétka Alsons Corp.

Wedlug analitykéw rynku miedzi, Chinalco obejmie czeS¢ nowej emisji
akcji Rio Tinto. W zwigzku z odrzuceniem przez Rio Tinto propozycji
Chinalco przewidujacej dofinansowanie spoétki kwota 19,5 mld USD,
w ostatnim czasie pojawily sie spekulacje co do dalszego zachowania
Chinalco w stosunku do australijskiej spotki. Wedlug analitykéw
Chinalco obejmie odpowiednia cze$¢é nowej emisji akcji (wielko§¢ nowej
emisji akcji to 15,2 mld USD). Objecie czeSci emisji proporcjonalnej do
posiadanego obecnie udzialu pozwoli Chinalco zachowaé¢ 9% udziat
w spotce. Rio Tinto systematycznie prowadzi dzialania nakierowane na
redukcje zadluzenia powstatego w gléwnej mierze za sprawa zakupu pod
koniec 2007 roku kanadyjskiej spotki Alcan. W ramach redukcji dlugu
Rio Tinto sprzedalo ostatnio spoétke spoza dziatalnosci podstawowej,
zajmujaca sie produkcja opakowan do zywnosci w Stanach
Zjednoczonych, za 1,2 mld USD.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 4 991,00 -2,17%/| 5 000,00 -2,34%
Sn 14 500,00 -3,33% 14 270,00 -3,91%
Pb 1 690,50 -1,60% 1 715,00 -1,12%
Zn 1 540,50 -3,08% 1 566,00 -3,06%
Al 1 596,00 -3,07% 1 622,50 -3,16%
Ni 16 255,00 2,39% 16 375,00 2,96%

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

03.07.2009).

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 5 187,50 4 910,00 5 388,00 3 025,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyrskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciagtych (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciqggtych (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 4 068,54 5 266,00 3 050,50
Sn 12 319,41 15 850,00 10 055,00
Pb 1 338,67 1 796,50 991,50
Zn 1 327,63 1 672,50 1 059,50
Al 1427,34 1 646,50 1 253,50
Ni 11 808,39 16 255,00 9 405,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktu.alny tygod.niowa stan zapas6éw na zmiana od
poziom zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu | 268275 -1975 340 550 -72 275
Sn 17 235 280 7 765 9470
Pb 92 500 3925 45 150 47 350
Zn 352 600 8 600 253 475 99 125
Al 4 400 725 34 800 2 338 300 2 062 425
Ni 109 584 624 78 822 30 762
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RYNEK SREBRA

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala si¢ w przedziale 13,29 — 14,13
USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano we
wtorek, natomiast najnizsza w czwartek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéow najwyzsza
odnotowano w poniedzialek (14,07 USD/troz), natomiast najnizsza
w Srode(13,65 USD/troz.

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

Ag |AMFIX| 13,44 -5,75%
Au AM FIX 932,50 -1,11%
PMFIX | 932,75 -0,98%
Pt AMFIX |1 183,00 -2,07%
PM FIX |1 185,00 -1,50%
Pd AM FIX 250,00 2,46%
PM FIX 250,00 2,04%

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 03.07.2009).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej

MAXZ2 MIN3 MAX MIN

Ag

14,1300 13,2900 16,2200 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| 13,1786 15,9700 10,5100
Au AM FIX 915,66 989,75 813,00
PM FIX 915,68 989,00 810,00
Pt AM FIX 1100,96 1293,00 915,00
PM FIX 1098,62 1275,00 918,00
Pd AM FIX 217,52 264,00 177,00
PM FIX 217,22 261,50 179,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 06.07.2009



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

USD/PLN

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubiegtym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
3,0615 - 3,2336

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale

4,343 - 4,522

w przedziale 3,1815 - 3,3002. Maksymalna wartos¢ kursu zanotowano
w poniedzialtek, zas minimalna w Srode.

W ubieglym tygodniu pozytywne nastroje na rynkach spowodowaly
umocnienie walut regionu srodkowoeuropejskiego. Na bazie dobrego
sentymentu oraz spadku awersji do ryzyka na Swiecie, takze zlotowka
ulegta dalszej aprecjacji wzgledem dolara amerykanskiego, powracajac do
pozioméw obserwowanych w styczniu tego roku.

Umocnieniu zlotego nie przeszkodzil fakt, ze w minionym tygodniu
wypadal koniec miesigca — okres, w ktéorym dokonywane sa rozliczenia
opcji walutowych. Ponadto wplyw negatywnych danych z polskiego rynku
na walute krajowa, takich jak zwickszenie deficytu budzetowego, okazal
sie niezauwazalny. Wydaje sie, ze informacje dotyczace nowelizacji ustawy
budzetowej zostaly wycenione juz wczesnie;j.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

O Ministerstwo Finanséw opublikowalo prognoze inflacji w czerwcu na
poziomie 3,4%, co jest obecnie najnizsza prognoza na rynku,
konsensus rynkowy wyni6st 3,6%

Owskaznik aktywnosci producentéow PMI w czerwcu wzrost do 43 pkt.
z 42,5 pkt. w maju. Wzrost okazat sie nizszy od oczekiwan rynku (43,2
pkt.)

OMinister Finanséw Jacek Rostowski oglosil, ze deficyt budzetu
centralnego nie przekroczy zapowiedzianego poziomu 27 mld zi.

O Rostowski stwierdzit ponadto, ze kurs zlotego nie jest na tyle stabilny,
aby mozna byto obecnie rozwazac¢ wejscie do ERM2.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 4,343 - 4,522. Podobnie jak w przypadku pary walut
USD/PLN, ubiegly tydzien przyniost dalsze umocnienie zlotego wzgledem
europejskiej waluty. Wplyw na ksztaltowanie sie kursu EUR/PLN
w ubieglym tygodniu mialo zmniejszenie awersji do ryzyka inwestorow.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
OWartos¢ indeksu nastrojow gospodarczych Economic Sentiment
Indicator wzrosta w czerwcu do 73,3 pkt. z 70,2 pkt. obserwowanych
w maju, wobec oczekiwan analitykéw na poziomie 70,8 pkt.
Oindeks nastrojow konsumentow strefy euro wzrést z -28 pkt. w maju
do -25 pkt. w czerwcu, przy oczekiwaniach -30 pkt.
Owedlug wstepnych szacunkéw Eurostatu inflacja HICP w strefie euro
wyniosta w czerwcu -0,1% r/r przy oczekiwaniach na poziomie -0,2%.
Oindeks PMI dla przemystu wzrost w czerwcu do 42,6 pkt. z 40,7pkt.
w maju, oczekiwano wzrostu do 42,4pkt.
[IZgodnie z oczekiwaniami ECB pozostawil stopy procentowe na
historycznie niskim poziomie wynoszacym 1%.
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale

1,3927 - 1,4201

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W minionym tygodniu kurs EUR/USD oscylowal w przedziale 1,3927 -
1,4201. Maksymalnag wartos¢ kursu zanotowano w srode, a minimum
w czwartek.

Miniony tydzien przyniost umocnienie dolara amerykanskiego wzgledem
euro. Na korzys¢ dolara dziatal spadek apetytu na ryzyko inwestorow
zza oceanu, spowodowany slabymi danymi z rynku pracy w USA.
Dolarowi pomogly takze wypowiedzi przedstawiciela Chin, ktore
zmniejszyty spekulacje na temat koniecznosci szybkiego
zdywersyfikowania rezerw walutowych Panstwa Srodka.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

Ospadek indeksu cen nieruchomosci Case-Schiller w kwietniu o 18,1
% r/r (konsensus rynkowy -18,8%). Wynik minimalnie lepszy niz
w marcu, gdzie indeks spadt o 18,7%.

OWzrost indeksu Chicago PMI do 39,9 pkt w czerwcu, wobec
oczekiwan na poziomie 39,0 pkt. W maju wartos¢ wskaznika
wyniosta 34,9 pkt.

Owskaznik optymizmu konsumentéw publikowany przez Conference
Board spadl w czerwcu do 49,3 pkt przy odczycie 54,8 pkt w maju.

Owedlug raportu ADP w czerwcu zlikwidowano 473 tys. miejsc pracy
w sektorze prywatnym w USA

(liczba miejsc pracy poza rolnictwem zmniejszyla sie w czerwcu o 467
tys. wobec spadku w maju wynoszacego -322 tys.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,1236 -2,17%
EUR/PLN 4,3731 -3,33%
EUR/USD 1,4009 -1,60%
KURSY WALUT
waluta wahania tygodniowe wahania roczne4
MAX?2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,2336 3,0615 3,9143 2,8530
EUR/PLN 4,5220 4,3430 4,9300 3,8834
EUR/USD 1,4201 1,3927 1,4337 1,2455
KURSY WALUT
waluta Srednia roku fix5 najwyzszy w roku fix5 najnizszy w roku fix5
USD/PLN 3,3572 3,8978 2,8844
EUR/PLN 4,4722 4,8999 3,9170
EUR/USD 1,3345 1,4238 1,2555

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku
2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).
4 Od poczqtku 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:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (29 czerwca — 3 lipca 2009)
“Commodities Daily” Standard Banlk (29 czerwca — 3 lipca 2009)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (29 czerwca — 3 lipca 2009)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (29 czerwca — 3 lipca 2009)

“Daily Copper Wrap” Mitsui (29 czerwca — 3 lipca 2009)

“Base and Precious Metals Daily” JPMorgan (29 czerwca — 3 lipca 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 ktérych wiarygodnosé¢ 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
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