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Niewielkie wahania cen W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach

Niewielki spadek
zapasow w
magazynach LME

ton

100000

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczeg6inych
regionach swiata

ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 7 760 — 8 075 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano w czwartek, natomiast maksymalng
w piatek. Najwyzsza 1 najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w tych samych dniach, odpowiednio 7 921 oraz 8 106
USD/t.

Ubiegly tydzien nie przyniost znaczacych zmian cen metali. Tylko cyna
i nikiel odreagowatly spadki z poprzednich tygodni i zyskaly odpowiednio
6,5% oraz 2,7%. Cena miedzi pozostala na tym samym poziomie, co na
zamknieciu ubieglego tygodnia. Duze wahania kursu EUR/USD nie
mialy istotnego wplywu na ksztaltowanie sie cen metali. Niewielkie
obroty i niejednoznaczne informacje plynace z rynku powodujaq
niepewnos¢ inwestoréow, co do dalszego rozwoju sytuacji. PesymiSci
wskazuja na dane s$wiadczace o spadajacym popycie na miedz.
Wiekszos¢ analitykéw podkresla jednak, ze jest to naturalne w okresie
letnim (na poétkuli péinocnej), w ktérym tradycyjnie aktywnosé
gospodarcza obniza sie.

Poziom zapas6éw miedzi w magazynach LME obnizyl sie o 2 400 ton i na
koniec tygodnia wyniost 122 550 ton. Zwiekszenia zanotowano
w Europie (1 300 ton) oraz USA (2 200 ton), natomiast poziom zapaséw
w Azji obnizyt sie o 5 900 ton. Spadajace azjatyckie zapasy przy ciagle
wystepujacych korzysSciach z arbitrazu moga Swiadczy¢ o rosnacym
popycie lub stabnacej podazy metalu w tym regionie.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegolnych cz esciach $wiata
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Dalszy spadek zapaséw Zapasy na gieldzie w Szanghaju zmniejszyly sie o 5 725 ton i na koniec

w Szanghaju.
Niewielki wzrost na
gieldzie Comex.

tygodnia ich poziom wyniést 38 829 ton. Na gieldzie Comex zapasy
wzrosty o 22 tony i wynosily 10 025 ton. Lacznie na trzech gietdach
zapasy na koniec tygodnia byly nizsze o 8 103 tony, osiagajac poziom
171 404 tony.
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Kolejne problemy w
Chile?

Mniej ztomow metali
niezelaznych.

Konferencja w
Barcelonie.

Protesty gérnikow w
Peru?

Codelco otwiera
ponownie kopalnie El
Teniete

Problemy z gazem w
Australii.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Codelco, najwiekszy producent miedzi na $Swiecie, ma problemy
z dostawami swoich wyrobéw. Od jakiego§ czasu trwa strajk
pracownikéw jednego z portéow, niezadowolonych z procesu

prywatyzacji. Dotychczas wladze Codelco utrzymywaly, ze bez problemu
moga realizowa¢ wysylki poprzez inne porty w regionie. Plany te
pokrzyzowal strajk kierowcoéw ciezaréwek protestujacych przeciwko
wysokim cenom paliw. Protest trwal od wtorku do czwartku. Trudno jest
oceni¢ skale ewentualnych opéznien, jakie mogly sie pojawié. Spoitka
planowata realizowac¢ kontrakty poprzez wysylki z pozostalych swoich
oddzialéw oraz w wiekszym zakresie uzywajac transportu kolejowego.

Ze wzgledu na rosnace ceny wyrobow ze stali, w gore poszly réwniez
ceny ztomow zelaznych. Zjawisko to jest do tego stopnia widoczne, ze
spotki zajmujace sie handlem zlomami skupiaja swoja uwage na
metalach zelaznych i mniejsze zainteresowanie wykazuja metalami
niezelaznymi. W biezacym roku cynk, oléw czy nikiel stracily po
kilkadziesiat procent wartosci i bywaja wrecz ignorowane przez skupy
zlomu. Wsréd metali niezelaznych jest réwniez miedz, a sytuacji
deficytu koncentratéw metalu na rynku miedzi zlomy stanowia
podstawe egzystencji czesci hut.

W ubieglym tygodniu w Barcelonie odbywata sie miedzynarodowa
konferencja kablowa organizowana przez CRU International. Uczestnicy
spodziewaja sie, ze rosnace zainteresowanie ze strony sektora
ustugowego zréwnowazy spadek popytu z przezywajacej problemy
branzy budowlanej. Przedstawiciel CRU stwierdzil, ze istnieja duze
perspektywy dla producentéw kabli w sektorze energetycznym zwlaszcza
na Bliskim Wschodzie i w Indiach.

Peruwianski Kongres odrzucit proponowane przez gornicze zwiazki
zawodowe zmiany w prawie dotyczace wynagrodzen pracownikéw tego
sektora. Zwiazkowcy domagaja sie wyzszego udzialu w zyskach
przedsiebiorstw gérniczych. Wczesniej gornicy zapowiadali, ze jesli nie
zostana spelnione ich zadania 16 czerwca rozpoczna akcje strajkowa.

Kazachstan jest kolejnym panstwem, ktére planuje wprowadzenie
nowych podatkéw zwigzanych z eksploatacja i eksportem surowcow
naturalnych. Nowymi przepisami beda objete wszystkie spotki
wydobywcze od 1 stycznia 2009 r. O przyznaniu zwolnienia lub bardziej
korzystnych warunkéw moze w poszczegdlnych przypadkach decydowac
Parlament. Nie jest jeszcze wiadome, czy nowe przepisy beda mialy jakis
wplyw na dziatalnos¢ takich producentéw metali jak Kazakhmys czy
Eurasian Natural Resources Corp. (ENRC).

W Apache Corp. — australijskiej spotce wydobywajacej gaz ziemny doszto
do pozaru instalacji w wyniku ktérej moze wystapi¢ przerwa
w dostawach surowca w najblizszych tygodniach. Powré6t do pemych
mocy produkcyjnych moze potrwa¢ nawet kilka miesiecy. Gaz
wydobywany przez spolke byl wykorzystywany gléwnie do produkciji
energii elektrycznej przez spotki gornicze w regionie. Odbiorcy spotki
w najblizszych miesigcach beda zmuszeni w wiekszym stopniu
korzysta¢ z drozszej ropy naftowej, co wplynie na wzrost ich kosztow
produkciji.
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Niekomercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX
. 1 kontrakt = 25,000 lbs
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Liczba otwartych pozycji na gietdzie COMEX
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 106,00 0,01%| 7 986,00 0,39%
Sn 22 550,00 6,49% 22 400,00 6,16%
Pb 1 935,50 -0,23% 1 955,00 0,21%
Zn 1 938,00 -2,10% 1 966,00 -1,28%
Al 2 901,00 0,62% 2 944,00 0,70%
Ni 22 730,00 2,71% 22 825,00 2,61%

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

06.06.2008).

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?2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 075,00 7 760,00 8 880,00 6 675,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).
4 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 8 074,56 8 884,50 6 666,00
Sn 19 848,53 25 500,00 16 000,00
Pb 2 714,53 3 460,00 1 921,00
Zn 2 326,11 2 825,50 1 934,00
Al 2 813,70 3 175,00 2 359,00
Ni 27 968,30 33 300,00 21 605,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
aktualny | tygodniowa stan zapasow na | zmiana od poczatku
tony poziom zmiana poczatku roku roku
Cu | 122 550 -2 400 198 925 -76 375
Sn 7 565 15 12 150 -4 585
Pb 73 525 7 300 45 350 28 175
Zn 142 950 -675 88 475 54 475
Al 1 070 925 -5 150 929 450 141 475
Ni 47 490 -618 47 940 -450
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Niewielki wzrost cen

srebra.
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W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale 16,42 — 17,54
USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano we
wtorek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéw najnizsza cene
odnotowano w czwartek (16,65 USD/troz), natomiast najwyzsza
w piatek (16,85 USD/troz).

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

Ag | AaMFIx| 17,1900 2,02%

Au AM FIX 883,50 0,45%

PM FIX 890,50 0,54%

Pt AM FIX 2 045,00 3,49%

PM FIX 2 050,00 2,09%

Pd AM FIX 432,00 1,89%

PM FIX 429,00 -0,23%

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 GMT, poziomy z dnia 06.06.2008).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej

MAXZ2 MIN3 MAX MIN

Ag

17,5400 16,4200 21,2400 14,7800

! Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcow.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 17,4396 20,9200 14,9300
Au AM FIX 914,22 1023,50 840,75
PM FIX 913,27 1011,25 846,75
Pt AM FIX 1933,40 2276,00 1522,00
PM FIX 1932,54 2273,00 1531,00
Pd AM FIX 441,43 588,00 363,00
PM FIX 440,63 582,00 364,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu
kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,1490-2,1969

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,3595-3,4077

Wg prognoz MFW w
2008 r. PKB w strefie
euro wyniesie 1,7%

Bank Anglii i ECB nie
zmienily poziomu
stop procentowych

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
w przedziale 2,1490-2,1969. Maksimum kursu zanotowano w czwartek,
a minimum w piatek.

W minionym tygodniu zloty nieznacznie sie oslabil, pozostajac pod
wplywem sytuacji na Sswiatowym rynku. Szczegolnie duza zmiennosé
notowan eurodolara, widoczna pod koniec tygodnia, wplynela na
zwiekszenie wahan kursu dolarzlotego. Na zakonczenie tygodnia
notowania USD/PLN kwotowane byly w okolicy 2,1528.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
Owskaznik PMI w maju spadt do 49,3 pkt. z 50,6 pkt. w kwietniu.
Poziom 50 pkt. oddziela w przemysle wzrost od spowolnienia,
Ostopa bezrobocia w maju spadta o 0,5% w stosunku do kwietnia do
poziomu 10,0%.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,3595-3,4077. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
w piatek, natomiast minimalna odnotowana zostala w poniedziatek.

Dane makroekonomiczne z Europy, opublikowane na poczatku ubieglego
tygodniu, ostabily euro, zarowno wobec dolara, jaki
i walut regionu, w tym zlotego. Indeks PMI sektora przemystowego
w maju spadl do najnizszego poziomu od sierpnia 2005 r. Uczestnicy
rynku odebrali ten spadek jako sygnal swiadczacy o spowolnieniu
gospodarczym w strefie euro. Jednak juz w czwartek jastrzebie sygnaty
z ECB wplynely pozytywnie na wspoélna walute, ktéra umocnita sie wobec
dolara, co z kolei przelozylo sie na wzrost kursu EUR/PLN. Na
zakonczenie piatkowej sesji eurozioty notowany byt
w poblizu tygodniowego maksimum, tj. EUR/PLN 3,3989.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) podwyzszyl prognoze wzrostu
gospodarczego strefy euro w br. do 1,7% r/r z 1,4% r/r przewidywanych
w kwietniu. Na 2009 r. szacowany wczesnej wzrost na poziomie 1,2%
zostal podtrzymany. Wedtug MFW inflacja w tym regionie w najblizszym
okresie pozostanie na wysokich poziomach
i dopiero w 2009 r. obnizy sie ponizej 2,0% r/r.

Na posiedzeniu w dniu 05.06.:

[Bank Anglii pozostawil stopy procentowe na dotychczasowych
poziomach. Gléwna stopa procentowa nadal wynosi 5,00%.

(Furopejski Bank Centralny (ECB) réwniez pozostawit stopy procentowe
bez zmian. Gléwna stopa procentowa w dalszym ciagu wynosi 4,00%. Po
spotkaniu prezes ECB, J.C. Trichet, zasygnalizowal, ze nie wyklucza sie
podwyzki stép procentowych na najblizszym (lipcowym) posiedzeniu,
gléwnie z powodu wzrostu presji inflacyjnej w strefie euro.
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,56364-1,5777

Duza zmiennosé
kursu EUR/USD

Stabe dane z rynku
pracy w USA

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

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

(indeks PMI dla przemystu w maju zmniejszyt sie do 50,6 pkt.
z 50,7 pkt. miesiac wczesniej,

Oindeks PMI w sektorze ustug w maju spadt do poziomu 50,6 pkt.
z 52,0 pkt. w kwietniu,

Owg II szacunku wzrost PKB w I kwartale br. wyniost 0,8% kw/kw
12,2% r/r (wczesniej szacowano 0,7% kw/kw i 2,2% r/r) wobec 0,3%
kw/kwi 2,2% r/r w IV kwartale 2007 r.,

Owskaznik PPI w kwietniu wzrést do 0,8% m/m i 6,1% r/r (w marcu byt
na poziomie0,7% m/m i 5,8% r/r),

Osprzedaz detaliczna w kwietniu zmniejszyta sie o 0,6% m/m
12,9% r/r (w marcu obnizyla sie 0 0,9% m/m i 2,3% r/1),

[zamowienia w przemysle Niemiec w kwietniu obnizyly sie
0 1,8% m/m (w marcu spadek wyniést 0,5% m/m),

Oprodukcja przemystowa w Niemczech w  kwietniu spadia
0 0,8% m/m, {j. o tyle samo co miesiac wczesniej.

W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal si¢ w kanale 1,5364-
1,5777. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
w czwartek.

Z poczatkiem tygodnia notowania dolara zyskaly wobec euro. Ruch ten
w gléwnej mierze wywotlata publikacja stabych danych ze strefy euro przy
rownoczesnie lepszych wskaznikach z amerykanskiej gospodarki (ISM).
Konsolidacja wahan tej pary walut w przedziale 1,5408-1,5480,
przetamana zostala w czwartek, po posiedzeniu ECB. Kurs EUR/USD
wybil sie do poziomu 1,56. W piatek dolar nadal tracit, gléwnie za sprawa
publikacji danych z rynku pracy, ktore okazaty sie gorsze od oczekiwan.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

Owskaznik ISM koniunktury w przemysle w maju wzrést do
49,6 pkt. z 48,6 pkt. w kwietniu,

Owskaznik ISM w ustugach w maju obnizyl sie do 51,7 pkt.
z 52,0 pkt. w kwietniu,

Ow sektorze prywatnym w maju przybylo 40 tys. nowych miejsc pracy
wobec 13 tys. etatéw miesiac wczesniej,

Ozamoéwienia w przemysle w kwietniu zwiekszyly sie o 1,1% m/m
(w marcu wzrost wyniést 1,5% m/m),

Ow I kwartale br. wydajnos¢ pracy wzrosta o 2,6% kw/kw wobec 1,8% w
IV kwartale 2007 r. Jednostkowe koszty pracy w I kwartale br.
zwiekszyly sie o 2,2% kw/kw,

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu koniczacym sie
31.05. spadia do 357 tys. wobec 375 tys. po korekcie tydzien
wczesniej,

Oliczba nowych miejsc pracy poza rolnictwem w maju zmniejszyta sie
0 49 tys., po spadku o 28 tys. w kwietniu,

Ostopa bezrobocia w maju wyniosta 5,5% i byla najwyzsza od 3,5 lat
(w kwietniu byla na poziomie 5,0%),

Ozapasy hurtowe w kwietniu zwiekszyly sie o 1,3% m/m (w marcu
wzrost wyniést 0,1% m/m).
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,1727 -0,44%
EUR/PLN 3,3890 0,30%
EUR/USD 1,56597 0,57%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# )
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,1969 2,1490 2,5546 2,1246 2,2960
EUR/PLN 3,4077 3,3595 3,6720 3,3595 3,5042
EUR/USD 1,5777 1,56364 1,6018 1,4364 1,5280

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego.
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (02 - 06 czerwca 2008)
“Base Metals Daily” Standard Bank (02 - 06 czerwca 2008)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (02 - 06 czerwca 2008)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (02 - 06 czerwca 2008)

“UBS Metals Daily” UBS (02 - 06 czerwca 2008)

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, 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/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 zZrédlach, w ktoérych 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
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. 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
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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