KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

RYNEK MIEDZI

Wzrosty na rynku
towarowym

Zapasy LME lekko
w gore

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 17.08.2009

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 5 915 — 6 480 USD/t. Minimalng
cene trzymiesieczng zanotowano w  poniedziatek, natomiast
maksymalna w piatek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w Srode (6 029 USD/t), natomiast najwyzsza w czwartek
(6 419 USD/t).

Ubiegly tydzien przyniost kontynuacje wzrostéw na rynku towarowym.
Sposréd wszystkich metali podstawowych miedz zachowywala sie
najbardziej pozytywnie, zyskujac na wartosci w ciagu ubieglego tygodnia
7%. Miedz w notowaniach ciaglych osiagneta poziom 6 480 USD/t, co
oznacza nowy rekord ceny w biezacym roku, a zarazem najwyzszy
poziom od wrzesnia ubieglego roku. Wsparciem dla notowan byly
kolejne bardzo dobre dane o imporcie miedzi nieprzetworzonej do Chin.
W lipcu Panstwo Srodka zaimportowalo 406 tys. ton, co oznacza wzrost
0 118% w stosunku do lipca 2008. Dobre dane o imporcie wywoluja
jednak niepewnos¢ wsrod inwestorow co do dalszego rozwoju sytuacji.
Szacowane roczne potrzeby importowe miedzi dla Chin to
2 miln ton, tymczasem tylko w okresie styczen-lipiec Panstwo Srodka
zakupilo lacznie 2,1 mln ton. Zastanawiajace jest zatem, czy w dalszych
miesigcach Chiny utrzymaja wysoki import miedzi oraz czy za
wzmozonymi zakupami stoi duzo wiekszy niz prognozowano popyt
(pierwsze efekty wprowadzenia wartego blisko 600 mld dolaréw pakietu
stymulujacego) czy gromadzenie zapaséw na przyszte okresy. Ow
niepewnos¢, wzmozona wyjatkowo duzymi wzrostami notowan miedzi w
ostatnich tygodniach, ujawnila sie przy publikacji duzo gorszych niz
oczekiwano piatkowych danych o nastrojach wsréd konsumentéw
w Stanach Zjednoczonych. Czes¢ inwestorow zdecydowala sie na
realizacje zyskow i zamkniecie dlugich pozycji. Cena miedzi obnizyla sie
w piatek po potudniu do poziomu 6 200 USD/t.

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME wzrést o 750 ton
i na koniec tygodnia wyniost 292 875 ton. Najwieksza zmiana wystapita
w Azji (+1 600 ton) i Europie (-1 550 ton). W Stanach Zjednoczonych
zapasy zwiekszyly sie o 700 ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegéinych
regionach s$wiata
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosty o 12 673 ton i wyniosty 76 107
ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw
w magazynach gieldowych obnizyt sie o 813 ton do poziomu 53 299 ton.
Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byly wyzsze
o 12 610 ton, osiagajac poziom 422 281 ton.
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Konsumpcja miedzi rafinowanej w Chinach wyniosta w 1 pélroczu
biezacego roku 2,8 mln ton, co oznacza wzrost o 14% w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku poprzedniego. Wedlug analitykow wzrost
konsumpcji miedzi wynikatl z jednej strony z budowania zapaséw przez
Chinska Agencje Rezerw Materialowych, ale takze 2z inwestycji
w sektorze energetycznym oraz malej dostepnosci ztloméw w pierwszej
potowie roku. Import ztoméw miedzi w pierwszej polowie roku wyniost
1,74 miln ton, co oznacza spadek o 40% rok do roku.

Chinska agencja informacyjna Antaike podata réwniez dane
o aktywnosci w przemysle przetworczym —miedzi. Wskaznik
wykorzystania mocy produkcyjnych w zakladach kablowych wynidést w
lipcu 71,8% i byt o 0,7 pkt. proc. wyzszy miesiac do miesiaca. Antaike
przewidue utrzymanie wskaznika blisko 72% w trzecim kwartale
biezacego roku.

Przedstawiciele Xstrtay zapowiedzieli w ubieglym tygodniu, ze produkcja
z projektu Antapaccay w Peru rozpocznie si¢ w 2012 lub na poczatku
2013 roku, zas z projektu Las Bambas w 2014 roku. Projekt
Antapaccay polega na rozbudowie juz funkcjonujacej kopalni miedzi
Tintaya. Szacuje sie, ze docelowa produkcja roczna miedzi goérniczej
z kopalni Los Bambas wyniesie 285 tys. ton i bedzie osiagnieta w
trzecim roku funkcjonowania kopalni. W przypadku projektu
Antapaccay docelowy poziom produkcji to 175 tys. ton. Zasoby projektu
Las Bambas wynosza 1,13 mld rudy miedzi o Sredniej zawartosci
metalu na poziomie 0,77%, za§ w przypadku Antapaccay — 720 mln ton
rudy miedzi o Sredniej zawartosci 0,56%.

Import miedzi rafinowanej, stopéw miedzi, pétproduktéw z miedzi i anod
miedzianych w lipcu nie byt tak wysoki jak w maju i czerwcu, ale
stanowi z tymi miesigcami trzy rekordowe w historii Chin miesigce
najwyzszego importu metalu. W ujeciu rok do roku wzrost wyniést
118%. Lacznie w ciagu pierwszych siedmiu miesiecy biezacego roku
Chiny zaimportowaly juz 2,1 mln ton miedzi nieprzetworzonej.

tys. ton

525 4

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
B Miedf rafinowana B Stopymiedzi [ Péiprodukty z miedzi O Anody miedziane

B Import miedzi nieprzetworzonej — wstepne dane

Zrédio: The Mitsui Daily Copper Wrap, 11 sierpnia 200

Krétka niekomercyjna pozycja netto na 11 sierpnia na gietdzie Comex
zmniejszyla sie w stosunku do tygodnia poprzedzajacego o 224
kontrakty (-2,3%) i wyniosta 10 410 kontraktéow. Stalo sie to za sprawa
obnizenia liczby krétkich pozycji o 67 kontraktow, tj. 0,2% do poziomu
37 843 oraz zwiekszenia nowych dlugich pozycji (wzrost
o 177 kontraktéw, tj. 0,6% do poziomu 27 433). Liczba otwartych
pozycji ogotem zmniejszyla sie o 4 184 kontrakty (3,4%) tydzien do
tygodnia do poziomu 117 741 kontraktow.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 6 386,00 7,08%/| 6 400,00 7,18%
Sn 15 550,00 4,71% 15 150,00 4,12%
Pb 1 905,00 4,93% 1 918,00 4,52%
Zn 1 874,00 2,85% 1 901,00 2,92%
Al 2 016,50 2,26% 2 050,00 2,24%
Ni 20 755,00 6,41% 20 825,00 6,77%

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

14.08.2009).
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 6 480,00 5 915,00 6 480,00 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 4 349,11 6 419,00 3 050,50
Sn 12 716,27 15 850,00 10 055,00
Pb 1415,88 1 949,00 991,50
Zn 1 392,99 1 897,50 1 059,50
Al 1 493,87 2 035,00 1 253,50
Ni 12 849,81 21 070,00 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 292 875 750 340 550 -47 675
Sn 19 240 570 7 765 11 475
Pb 115 800 1 750 45 150 70 650
Zn 432 200 -1 325 253 475 178 725
Al 4 556 675 -5 975 2 338 300 2218 375
Ni 108 156 2112 78 822 29 334
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale 14,12 - 15,16
USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano
w czwartek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéw najnizsza
odnotowano w Srode (14,28 USD/troz), natomiast najwyzsza w czwartek
(15,07 USD/troz).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU
KRUSZCOW

USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag |AMFIx| 14,98 2,25%
Au AM FIX 957,50 -0,31%
PM FIX | 953,50 -0,26%
Pt AMFIX |1 271,00 2,75%
PMFIX |1 267,00 0,56%
Pd AM FIX 276,00 2,22%
PM FIX 277,50 2,40%

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 14.08.2009).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/ troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 15,1600 14,1200 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| 13,2867 15,9700 10,5100
Au AM FIX 920,56 989,75 813,00
PM FIX 920,51 989,00 810,00
Pt AM FIX 1117,78 1293,00 915,00
PM FIX 1116,07 1281,00 918,00
Pd AM FIX 224,88 280,00 177,00
PM FIX 224,74 277,50 179,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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W ubiegtym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,8645 - 2,9891

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
4,0706 - 4,2131

w przedziale 2,8645 - 2,9891. Maksymalng warto$¢ kursu zanotowano w
Srode, zas minimalna w poniedziatek.

W minionym tygodniu zauwazalny byt trend wzrostowy kursu USDPLN.
Ze wzgledu na spadki indeksow gietldowych na swiecie, czesé¢ inwestorow
realizowala zyski ze znacznej aprecjacji zlotego w ostatnim czasie.
Dodatkowo po publikacji w piatek nizszych od oczekiwan wynikéw
ankiety zaufania konsumentéw Uniwersytetu Michigan, dolar zaczat
zyskiwaé¢ w stosunku do innych walut.

Dane o inflacji spowodowaly pojawienie sie wielu jastrzebich wypowiedzi
czlonkow Rady Polityki Pienieznej. Wedlug czlonka RPP Andrzeja
Stawinskiego, ze wzgledu na utrzymywanie sie inflacji wokot gornej
granicy odchylen, zmniejsza sie prawdopodobienstwo dalszego tagodzenia
polityki pienieznej. Ewentualne dalsze lagodzenie polityki zalezato bedzie
od ksztaltowania sie popytu krajowego.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
OInflacja CPI wzrosta w lipcu do 3,6% r/r z 3,5% r/r w czerwcu, powyzej
szacunkéw Ministerstwa Finansow (3,5%).
OBilans ptatniczy za czerwiec pokazal kolejna nadwyzke w obrotach
biezacych, a jej rozmiar (459 min €) znacznie przekroczyt oczekiwania
analitykow (ok. 140 mln €).

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 4,0706 - 4,2131. Maksymalng wartos¢ kursu zanotowano
w Srode, a minimalna w poniedziatek.

Uczestnicy rynku negatywnie zareagowali na dane z regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej (rekordowy spadek PKB na Lotwie, obnizenie
ratingu S&P dla Lotwy i Estonii oraz wzrost bezrobocia w Czechach), co
objawito sie we wzroscie kursu EURPLN. Po piatkowej publikacji danych
z Uniwersytetu Michigan, inwestorzy zaczeli wycofywacé sie z rynkow
emerging markets, a wiec miedzy innymi ze zlotego.

Pomimo pojawienia sie pozytywnych informacji o PKB za drugi kwartat
w dwoch najwiekszych krajach Unii Europejskiej: Niemcy (0,3% kw/kw
Francja ( 0,3% kw/kw), nie wszyscy widza przyszio§¢ w roézowych
kolorach. Niemieckie media donosza, ze Bundesbank wraz
z Ministerstwem Gospodarki opracowuje szereg specjalnych rozwiazan na
wypadek wystgpienia nowej fali Kkryzysu, zwigzanej tym razem
z ograniczonym dostepem przedsiebiorstw do finansowania. Wedlug
sekretarza stanu niemieckiego Ministerstwa Gospodarki Harmuta
Schauerte, najtrudniejsza faza kredytowania podmiotéw gospodarczych
bedzie miata miejsce w pierwszym i drugim kwartale 2010 roku. W razie
niepowodzenia akcji, Schauerte przewiduje bankructwa wielu niemieckich
firm w przysztym roku.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
OProdukcja przemyslowa w strefie euro spadla w czerwcu o 17% r/r,
przekraczajac oczekiwania analitykow (-16% r/r).
OWskaznik wzrostu PKB w II kwartale uksztaltowal sie na poziomie -
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4,6% r/r. Jest to warto$¢ nie tylko lepsza od oczekiwan rynkowych

(-5,1% r/1), ale takze od odczytu PKB z I kwartatu (-4,9% r/r).
[OWskaznik inflacji HICP wyniést w lipcu -0,7% r/r, podczas gdy rynek

oczekiwal -0,6% r/r. Poprzednia, czerwcowa wartos¢ inflacji wyniosta -

0,6% r/r.
EUR/USD
W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD oscylowal w przedziale 1,4082 -
tygodniu notowania  1,4327. Maksymalna warto§¢ kursu zanotowano w czwartek,

EUR/USD oscylowaty

w przedziale

1,4082 - 1,4327

a minimalna w piatek.

We wtorek opublikowane zostal dane z chinskiej gospodarki. Produkcja
przemystowa w lipcu wzrosta w stosunku do lipca roku poprzedniego o
10.8% r/r, zas sprzedaz detaliczna wzrosta 15,2% r/r. Wartos¢ tego
wskaznika swiadczy o duzym potencjale popytu wewnetrznego Chin.,
w odréznieniu od potencjatu rynkéw swiatowych (eksport — 23% r/r)

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:
OWydajnos¢ pracy wzrosta w II kwartale 2009 roku o 6,4%
w stosunku do kwartalu z roku poprzedniego. Byl to najwyzszy
wzrost tego wskaznika od 2003 roku.
OFED zdecydowal o pozostawieniu
niezmienionym poziomie O — 0,25 %.
OProdukcja przemystowa w lipcu wzrosta o 0,5% r/r, wyzej niz
szacowat rynek 0,2% r/r.
OW piatek opublikowany zostal wstepny indeks Michigan, badajacy
zaufanie konsumentéow (63 pkt.). Dane okazaly sie znacznie gorsze
od oczekiwan analitykoéw (68,5 pkt.).

stop procentowych na

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,8840 7,08%
EUR/PLN 4,1190 4,71%
EUR/USD 1,4294 4,93%
KURSY WALUT
waluta wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 2,9891 2,8645 3,9143 2,8180
EUR/PLN 4,2131 4,0850 4,9300 3,8834
EUR/USD 1,4306 1,4082 1,4446 1,2455
KURSY WALUT
waluta Srednia roku fix5 najwyzszy w roku fix5 najnizszy w roku fix5
USD/PLN 3,2882 3,8978 2,8465
EUR/PLN 4,4273 4,8999 3,9170
EUR/USD 1,3500 1,4410 1,2555

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatlcu 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 (10 — 14 sierpnia 2009)
“Commodities Daily” Standard Bank (10 — 14 sierpnia 2009)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (10 — 14 sierpnia 2009)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (10 — 14 sierpnia 2009)

“Daily Copper Wrap” Mitsui (10 — 14 sierpnia 2009)

“Base and Precious Metals Daily” JPMorgan (10 — 14 sierpnia 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
Lukasz Bielak l.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 17.08.2009



