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Nowe szczyty

W minionym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych na Londynskiej Gieldzie Metali zawarta byla w przedziale
3209-3320 USD/t. Najnizsza ceng¢ trzymiesieczna odnotowano w
czwartek, najwyzsza uksztaltowata sie w poniedzialek. Inaczej bylo z
cenami settlement - najnizsza (3439 USD/t) ustalona zostala w
czwartek, a najwyzsza (3530 USD/t) we wtorek.

W zeszlym tygodniu ukazaly sie dane dotyczace bilansu rynku miedzi
w pierwszym kwartale 2005 r., opublikowane przez International
Copper Study Group (ICSG). W marcu mieliSmy do czynienia z
deficytem na poziomie 26 tys. ton, natomiast w calym pierwszym
kwartale na poziomie 59 tys. ton (uwzgledniajac sezonowa korekte
mieliSmy do czynienia z nadwyzka 25 tys. ton). Dla poréwnania w
pierwszym kwartale 2004 roku deficyt ksztaltowal sie na poziomie
452 tys. ton (uwzgledniajac sezonowsa korekte — 364 tys. ton).

Swiatowe zuzycie miedzi w pierwszym kwartale 2005 r. spadto o 5,5%
w poréwnaniu do roku ubieglego (w stosunku do 2003 r. wzrosto o
3,8%). W Stanach Zjednoczonych zuzycie spadto o 11%, w 15 krajach
Unii Europejskiej o 15%, w Korei Pld. o 8,5% a w Japonii o 13%.
Jedynym krajem gdzie zuzycie miedzi wzrosto byly Chiny - +6,4%.

Po stronie podazy mieliSmy do czynienia ze wzrostem sSwiatowej
produkciji o 7,5%.

Wedlug najnowszych wypowiedzi przedstawicieli Norddeutsche
Affinerie sytuacja w sektorze konstrukcyjnym w Niemczech jest
,staba”. Niemiecki producent miedzi podat takze, ze 2005 roku
oczekuje podwojenia premii przerobowych w stosunku do tych z roku
2004, kiedy ksztaltowaly sie na poziomie 110-120 USD/t i 0,11-0,12
USc/lb. W 2004 roku produkcja koncentratu zwigckszyta sie o 9% a w
tym roku oczekuje sie dalszych wzrostéw. Najwiekszym problemem
bedzie zatem moc przerobowa hut (stad tak wysokie oczekiwania
Norddeutsche Affinerie co do premii przerobowych).

Pojawiaja sie niepokojace informacje dotyczace podazy miedzi.
Peruwianska produkcja miedzi spadla w kwietniu trzeci miesiac z
rzedu (-10% rok do roku do 79,6 tys. ton). Wynika to z mniejszej
zawartosci miedzi w ztozach wydobywanych w czterech najwiekszych,
peruwianskich kopalniach (Southern Peru Copper Copr., Antamina,
Tintaya i Cerro Verde). Dodatkowo, BHP Bilion podato, ze prace nad
zwiekszeniem produkcji kopalni Escondida w Chile zostaly przerwane
z powodu protestu. Nie spowodowalo to jednak zmniejszenia
produkcji.

W zeszlym tygodniu, w serwisach informacyjnych, pojawita sie
wypowiedZz prezesa Codelco na temat przewidywanej ceny miedzi.
Wedlug niego jedynym mozliwym scenariuszem jest spadek cen.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 3 508,00 0,80%| 3 293,00 1,20%
Sn 7 675,00 -2,17% 7 575,00 -3,19%
Pb 994,50 -1,97% 968,00 -0,82%
Zn 1 291,00 -3,08% 1 297,50 -2,81%
Al 1 708,00 -3,80% 1 728,00 -3,25%
Ni 16 360,00 -5,41% 15 910,00 -4,16%

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

10.06.2005).

2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gieltdzie Metali (oferta sprzedazy —

tzw. Sellers’ Price).

Zrédlo: Reuters.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej! | wahania roczne ceny 3-miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 3 320,00 3 209,00 3 336,00 2 307,00

I Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

Zrodlo: Reuters.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku settlement|najwyzsza w roku settlement|najnizsza w roku settlement
Cu 3 301,09 3 530,00 3 072,00
Sn 8 085,18 8 700,00 7 075,00
Pb 983,58 1 033,50 912,00
Zn 1 299,65 1 430,00 1 197,50
Al 1 859,56 2 031,50 1 700,50
Ni 15 902,32 17 750,00 14 035,00

Zrodlo: Reuters.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapaséw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 38 625 -3 650 855 625 -817 000
Sn 3 360 -225 25610 -22 250
Pb 31925 -125 183 900 -151 975
Zn 534 325 12 625 651 050 -116 725
Al 557 625 -5 725 1241 350 -683 725
Ni 7 818 -132 21 972 -14 154

Zrédlo: Reuters.
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu

cena srebra

KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

poruszata sie w

przedziale 7,12-7,64

USD/troz.

Zeszly tydzien mozna
podsumowacé stowem

»spadek”.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Spadek cen

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcoéw poruszala sie w przedziale 7,12-7,64
USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach cigglych odnotowano w
piatek (7,12 USD/troz). Jak zwykle wahania oficjalnych cen fix na
Londynskim Rynku Kruszcéw byly troszke mniejsze — najnizsza cene
odnotowano w piatek (7,2400 USD/troz), najwyzsza natomiast we
wtorek (7,5250 USD /troz).

Ostatni tydzien na rynku srebra mozna krétko podsumowac stowem
~-spadek”. Od poniedzialku cena srebra obnizala sie, osiagajac w
piatek najnizszy poziom 7,12 USD/troz. Gléwna przyczyna spadku
byla wypowiedz przedstawiciela Barclays Global Investors, Christine
Hudacko, na temat mozliwego terminu rozpoczecia funkcjonowania
nowego produktu/spoéiki, tzw. ETF (Exchange Traded Fund). Zostaly
zlozone wnioski o zgode na dzialalno$¢ do amerykanskiej Komisji
Papierow Wartosciowych i Gield (SEC), jednak oczekiwanie na decyzje
moze potrwaé¢ nawet rok.

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

Ag AM FIX 7,2400 -3,85%

Au AM FIX 422,75 -0,11%

PM FIX 422,55 -0,24%

Pt AM FIX 869,00 -0,80%

PM FIX 868,00 -0,69%

Pd AM FIX 187,00 1,77%

PM FIX 185,00 0,54%

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 10.06.2005).

Zrédlo: Reuters.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 7,6400 7,1200 7,6100 6,3200

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyrnskim Rynku Kruszcow.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.

Zrédlo: Reuters.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz| Fixing |Srednia roku |najwyzsza w roku | najnizsza w roku
AM FIX 7,0400 7,5700 6,3900

AM FIX 426,55 442,75 411,50

PM FIX 426,35 443,70 411,10

AM FIX 865,46 883,00 843,00

PM FIX 865,10 883,00 844,00

AM FIX 190,45 207,00 179,00

PM FIX 190,67 208,00 178,00

Zrédlo: Reuters.

USD/PLN

Zloty kontynuuje
umacnianie sie.

EUR/PLN

Silne umocnienie
polskiej waluty

Miniony tydzien przyniést umocnienie zlotego wzgledem dolara. Bylo
to w znacznym stopniu podyktowane przez wydarzenia na rynkach
zagranicznych. Od poczatku tygodnia zyskiwata nie tylko zlotéwka,
ale i pozostale waluty regionu, co bylo efektem spadku oczekiwan
inwestoréw wobec dalszych podwyzek stép procentowych w USA.
We wtorek krajowg walute wzmocnita aukcja rocznych bonéw
skarbowych, przy ofercie 600 min zt popyt wyniést 1,73 mld zt. Sroda
przyniosta ostabienie naszej waluty pod wptywem wzrostu kursu euro
do dolara, inwestorzy sprzedawali ztotéwke by kupi¢ umacniajace sie
euro. Aprecjacja USD/PLN zostala zatrzymana dzieki przetargowi
siedmioletnich obligacji o wartosci 1,2 mld z}- inwestorzy ztozyli oferte
na 7,2 mld zi. Do piatku kurs dolar-zloty ulegal niewielkim wahaniom
spowodowanym przez wypowiedzi politykéw. Chwilowe oslabienie
zlotowki wywolata wypowiedz Jarostawa Kaczynskiego, ktory chciatby
zlikwidowa¢ Rade Polityki Pienieznej oraz perspektywa wotum
nieufnosci wobec ministra finansow. Ostatecznie USD/PLN zakonczyt
tydzien kursem 3,3083.

Przez caly ubiegly tydzien zlotéwka stabilnie umacniata si¢ wzgledem
wspolnej waluty. Powodem ostabienia euro jest kryzys konstytucyjny
oraz zwiazane z tym pelne obaw wypowiedzi niektérych politykow.
Przykladowo wloski minister pracy i polityki socjalnej Roberto
Maroni, powiedzial on, ze Wtochy powinny rozwazy¢ wyjscie ze strefy
euro i ze Jean-Claude Trichet jest odpowiedzialny za "katastrofe"
euro. Minister finanséw tego kraju skomentowal te wypowiedz
stwierdzeniem, ze powré6t do lira bylby zbyt kosztowny dla Wiochow.
Dane GUS o spadku stopy bezrobocia do 18,3% w kwietniu b.r. oraz
obnizenie sprzedazy detalicznej w Unii Europejskiej 0,9% r/r
wspomagaly obnizanie sie kursu EUR/PLN. Zlotéwce pomagato
réwniez zainteresowanie inwestorow polskimi akcjami i obligacjami.
Ostatnie sesja ubieglego tygodnia zakonczyla sie dla EUR/PLN
najnizszym poziomem od prawie 3 miesiecy - 4,0117.
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EUR/USD

KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

Euro najstabsze od

9 miesiecy

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu euro nadal kontynuowato deprecjacje
rozpoczeta negatywnymi wynikami referendum konstytucyjnego we
Francji i Holandii. Inwestorzy stracili zaufanie do wspdélnej waluty
iprzez to euro jest bardziej podatne na wahania. W poniedzialek
i wtorek euro umocnilo sie w niewielkim stopniu do dolara po
publikacji danych makro ze strefy euro i USA. Amerykanski urzad
statystyczny podal, ze w maju liczba miejsc pracy w sektorze
pozarolniczym wzrosta jedynie o 78 000, byt to najnizszy wzrost od
sierpnia 2003 r. Stopa bezrobocia w ubieglym miesiacu spadia w USA
do 5,31%. Dla strefy euro zostal podany indeks PMI dla ustug, ktory
wzrost do 53,5 pkt, w Niemczech natomiast wzrosta produkcja
przemystowa az o 1,1% m/m. Euro wspomogla réwniez wypowiedz
szefa ECB Jean Claude’a Tricheta, ktory stanowczo stwierdzil, ze nie
nalezy liczy¢ na obnizki stép w strefie euro. Od srody do piatku
wspolna waluta deprecjonowala wzgledem do dolara. Tydzien
EUR/USD zakonczyl dziewieciomiesiecznym minimum na poziomie
1,2105 w znacznym stopniu dzieki lepszym niz przewidywano danym
o kwietniowym bilansie platniczym USA (56,96 mld USD)
i skorygowaniu marcowych danych w doét do 53,36 mld USD
(z 54,99 mld USD).

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2947 -1,85%
EUR/PLN 4,0255 -2,33%
EUR/USD 1,2229 -0,49%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,3595 3,2749 3,4083 2,8990 3,1554
EUR/PLN 4,1132 4,0110 4,3088 3,8613 4,0785
EUR/USD 1,2354 1,2105 1,3580 1,2105 1,2931

1 Oficjane kursy walut z ostatniego piqtku
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (6-10 czerwca 2005)
~London Morning Briefing” Barclays Capital Research (6-10 czerwca 2005)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (6-10 czerwca 2005)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z
brokerami, z oficjalnych komunikatéw Agencji Reuters oraz ze stron internetowych
www.lme.co.uk , www.lbma.org.uk , www.economy.com/dismal , www.thebulliondesk.com ,
www.crumonitors.com , www.metalbulletin.com .

Oficjalne notowania metali sa dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.co.uk/dataprices daily.asp
- 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 zrdédlach, 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
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.

Uwaga: zgodnie z umowa, informacje dostarczane przez Agencje Reutera
moga by¢ wykorzystywane przez KGHM Polska Miedz S.A. tylko w ramach
prowadzenia swojej normalnej dzialalnosci wewnatrz firmy. Nie moga byc¢
przesylane, przekazywane, powielane i rozpowszechniane na zewnatrz firmy.
Nie wolno dokonywaé¢ ponownej publikacji i odsprzedawaé¢ informacji lub
dowolnej ich czesci w zadnej formie.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

Radoslaw Besztyga r.besztyga@kghm.pl tel. (076) 8478 344
Michal Holaczuk m.holaczuk@kghm.pl tel. (076) 8478 859
Beata Jurewicz b.jurewicz@kghm.pl tel. (076) 8478 157
Jolanta Krynska j.krynska@kghm.pl tel. (076) 8478 870
Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 8478 158
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 8478 861
Marcin Mostowy m.mostowy@kghm.pl tel. (076) 8478 808
Tomasz Szelag tomasz.szelag@kghm.pl tel. (076) 8478 161
Radoslaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 8478 142
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