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Sledzac gieldy akcji
i kurs dolara.

Spadek zapasow
i zrealizowanych
warrantow.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdlnych ‘ -
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala si¢ w przedziale 4 315 — 4 717 USD/t. maksymalnag
cene trzymiesieczng zanotowano we wtorek, natomiast minimalng
w czwartek. Najwyzsza 1 najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w tych samych dniach odpowiednio 4 626 USD/t
i4 309 USD/t.

W ubieglym tygodniu mieliSmy do czynienia z korekta poprzednich
wzrostéow. Duzy wplyw na nizsza wycene towarow mialy umacniajacy sie
dolar i korekta na rynkach akcji. Skala spadkéw cen metali nie byla
jednak duza i w piatek w notowaniach ciaglych powrdécily wzrosty, ktére
doprowadzily cene miedzi w okolice 4 500 USD/t. Wydaje sie, ze
w krotkim terminie najwiekszy wplyw na ceny metali nadal beda
wywiera¢ indeksy gieldowe oraz wartos¢ waluty amerykanskiej. Po raz
kolejny znaczaco obnizyly sie zapasy gieldowe metalu, ale dostrzegalne
sg pewne zmiany w zachowaniu rynku. Po pierwsze zrealizowane
warranty nie przyrastaja juz w takim stopniu jak to miato miejsce
w ostatnich tygodniach. Po drugie zapasy LME w lokalizacjach
azjatyckich spadly niemal do zera, natomiast zaczynaja przyrastac te
zgromadzone w magazynach gieldy w Szanghaju. Dodatkowo mozliwos¢
korzystnego arbitrazu cenowego pomiedzy LME i chinnska gietda niemal
zanikla. Mozna zatem przypuszczaé, ze zapasy, Kktore obecnie
opuszczaja magazyny LME, w najblizszych tygodniach powieksza metal
zgromadzony przez gielde w Szanghaju. Zanik arbitrazu sugeruje
rowniez obnizenie tempa chinskiego importu miedzi. Analitycy
podkreslaja réwniez, ze dobrym wyznacznikiem obnizenia si¢ popytu
w Panstwie Srodka moze byé ponowny przyrost zapaséw LME w Azji.

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME obnizyt sie o 31 200 ton i
na koniec tygodnia wyniést 357 800 ton. Najwiekszy spadek wystapit
w magazynach Europejskich (o 22 500 ton). W USA zapasy obnizyly sie
o 5 775 USD/t, natomiast w lokalizacjach azjatyckich o 2 925 ton. llos¢
zrealizowanych warrantéw obnizyla sie o ok. 11 625 tys. ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosly o 7 699 ton i wyniosly
35 389 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw
w magazynach gieldowych wzrést o 1 527 ton i na koniec tygodnia ich
poziom wyniést 49 583 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec

tygodnia byly nizsze o 21 974 tony, osiagajac poziom 442 772 tony.
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Potroczne negocjacje
premii TC/RC
rozpoczynajq sie

Rio Tinto jest nadal
zainteresowane petnaq
propozycja Chinalco

Koniec strajku w
kopalni Lomas Bayas

Produkcja miedzi w
Chinach w gore.
Kolejne pozytywne
dane o imporcie miedzi
do Chin

Krétka niekomercyjna
pozycja netto na
gieldzie Comex

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Negocjacje premii przerobowych i rafinacyjnych (TC/RC) rozpoczna sie
w najblizszych dniach w Tokio. Obejmowaé¢ beda one okres od lipca
2009 do czerwca 2010 roku. W ustalenie poziomu premii TC/RC
zaangazowane beda Kluczowe japoniskie spoélki hutnicze: Pan Pacific
Copper, Sumitomo Metal Mining, Mitsubishi Materials, Dowa Metal
Mines oraz huty z Potudniowej Korei i Indii. Po stronie goérniczej
uczestniczy¢ beda Escondida, Ok Tedi i Highland Valley. Analitycy
szacuja, ze negocjacje dotyczy¢ beda 0,5 — 1 miIn ton koncentratu.
Poprzednie negocjacje dotyczace okresu styczen-grudzien 2009 roku
ustalily poziom TC/RC na 75USD/ti 7,5 USc/Ib.

Rio Tinto oglosito, ze jest nadal zainteresowane pelna propozycja
Chinalco przewidujaca dokapitalizowanie kwota 19,5 mld USD.
Dyrektor Departamentu Strategii Rio Tinto zdementowal wczesniejsze
doniesienia mowiace, ze spotka moze zmniejszy¢ oczekiwana kwote
dokapitalizowania przez Chinalco w celu zyskania wiekszego poparcia
wsrod akcjonariuszy Rio Tinto. Do polowy czerwca australijski Foreign
Investment Review Board ma wydac¢ rekomendacje dla Ministra Skarbu
dotyczaca kapitalowego zaangazowania Chinalco w Rio Tinto.
W przypadku wydania zgody, Rio Tinto podda sprawe pod glosowanie na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy. 15 maja Rio Tinto uzyskalo zgode
ze strony Komitetu ds. Inwestycji Zagranicznych w Stanach
Zjednoczonych na dokonanie przejecia przez Chinalco. Jednoczesnie Rio
Tinto oficjalnie zdementowalo doniesienia prasowe, ze prowadzi
rozmowy z BHP Billiton na temat czesSciowego dokapitalizowania spotki.

Czes¢ akcjonariuszy Rio Tinto wyrazitla w ubieglym tygodniu na tamach
prasy sprzeciw co do zaangazowania Chinalco w spoétce, proponujac
zamiast tego dodatkowa emisje akcji skierowana do wszystkich
akcjonariuszy.

Zakonczyl sie strajk pracownikéw w posiadanej przez Xstrate kopalni
Lomas Bayas w pélmocnym Chile. Wstrzymanie prac trwato dziewiec
dni, poczawszy od 6 maja. Zwiazki zawodowe ostatecznie uzgodnily
z zarzadem wskaznik wzrostu plac na biezacy rok. Produkcja miedzi
w kopalni odbywa sie metoda SX-EW i w 2008 roku wyniosta 75 tys. ton
(okoto 1,5% catkowitej produkcji w Chile).

Chiny wyprodukowaly w kwietniu 2009 roku 6% miedzi rafinowanej
wiecej miesiac do miesigca. Wynik osiagniety zostat dzieki powracajacej
dostepnosci zloméw miedzianych w tym kraju. Panstwo Srodka
odgrywaja obecnie bardzo duza role w tym obszarze, konsumpcja
zlomo6éw miedzianych stanowi bowiem dwie trzecie globalnego zuzycia
zlomow.

Razem ze wzrostem produkcji miedzi rafinowanej, wzrést takze import
miedzi do Chin w kwietniu, osiagajac rekordowy poziom 400 tys. ton.
Oznacza to wzrost o 62% w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego
roku.

Krétka niekomercyjna pozycja netto na 12 maja na gieldzie Comex
zwiekszyla sie w stosunku do tygodnia poprzedzajacego o 201
kontraktow (1,1%) i wyniosta 18 739 kontraktow. Stalo sie to za sprawa
spadku liczby nowych krotkich pozycji o 388 kontraktow, tj. 1,0% do
poziomu 37 142 oraz zmniejszenia dlugich pozycji (spadek o 589
kontraktow, tj. 3,1% do poziomu 18 403). Liczba otwartych pozycji
ogotem zwickszyla sie o 3 851 kontraktow (3,7%) tydzien do tygodnia do
poziomu 108 470 kontraktow.
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ton Zapasy gietdowe metalu i cena miedzi
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 4 348,00 -8,50%| 4 351,00 -8,67%
Sn 13 775,00 -3,94% 13 550,00 -3,90%
Pb 1 422,50 -3,46% 1 435,00 -3,33%
Zn 1 460,50 -5,22% 1 486,00 -4,74%
Al 1 477,00 -2,54% 1 515,00 -2,70%
Ni 12 280,00 -7,36% 12 350,00 -7,18%

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

15.05.2009).

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 4 717,00 4 315,00 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 3 764,69 4 766,00 3 050,50
Sn 11 464,46 14 400,00 10 055,00
Pb 1 236,66 1 525,00 991,50
Zn 1 252,75 1 589,00 1 059,50
Al 1 387,49 1 575,00 1 253,50
Ni 10 828,82 13 420,00 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 357 800| -31 200 340 550 17 250
Sn 13 505 895 7 765 5740
Pb 73 250 -75 45 150 28 100
Zn 323 825 -2 075 253 475 70 350
Al 3935975 77 425 2 338 300 1 597 675
Ni 110 202 -2 838 78 822 31 380
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W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala si¢ w przedziale 13,67 — 14,35
USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano
w poniedzialek, natomiast najwyzsza w Srode. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéow najwyzsza
odnotowano w srode (13,84 USD/troz), natomiast najnizsza w czwartek
(13,84 USD/troz).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU
KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag |AMFIX| 13,92 0,14%
Au AM FIX 925,00 0,82%
PMFIX | 929,50 2,48%
Pt AMFIX |1 116,00 -3,29%
PM FIX |1 109,00 -3,48%
Pd AMFIX | 225,00 -6,64%
PM FIX 224,50 -7,23%

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 15.05.2009).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

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

Ag

14,3500 13,6700 14,6000 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| 12,6961 14,3900 10,5100
Au AM FIX 904,92 989,75 813,00
PM FIX 905,01 989,00 810,00
Pt AM FIX 1066,30 1229,00 915,00
PM FIX 1063,81 1222,00 918,00
Pd AM FIX 208,41 241,00 177,00
PM FIX 208,16 242,00 179,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu
kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
3,1669-3,3301

Zloty traci wobec
dolara

CPI najwyzsze od
pazdziernika 2008 r.

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
4,3310-4,5107

PKB w strefie euro
dalej sie kurczy

W Niemczech spadek
PKB w I kw. gtebszy
niz w IV kw. 2008 r.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly si¢
w przedziale 3,1669-3,3301. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a
minimum w poniedziatek.

W minionym tygodniu zloty nieznacznie stracit na wartosci wobec dolara.
Zlotemu szkodzily gorsze nastroje na Swiecie oraz slabsze dane
makroekonomiczne z kraju. Na zakonczenie piatkowej sesji kurs
USD/PLN oscylowat wokét 3,27.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Owg danych GUS w I kw. br. przeciectne wynagrodzenie
w gospodarce narodowej wzrosto o 2,9% kw/kw i 6,7% r/r, osiagajac
poziom 3186 zt (w IV kw. 2008 r. przyrost byl na poziomie 6,8% r/r),

Owskaznik inflacji CPI w kwietniu wynidst 4,0% r/r wobec 3,6% r/r w
marcu,

Owg wstepnych danych podaz pieniadza M3 w kwietniu wyniosta 679,9
mld zl, zmniejszajac sie o0 0,6% m/ i wzrastajac o 14,4% r/r,

Odeficyt handlowy w I kw br. wyniést 1,924 mld EUR.
W omawianym okresie eksport byt 20,3% nizszy niz w tym samym
czasie ub.r. a import spadt o 27,0%,

Owg danych NBP nadwyzka obrotéw biezacych w marcu wyniosta 75
min EUR.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 4,3310-4,5107. Warto$s¢ maksymalng kursu zanotowano w
piatek, a minimalna w poniedzialek.

Oslabienie zlotego widoczne bylo réwniez w parze z euro. W ubieglym
tygodniu tracitly wszystkie waluty regionu, jednak ztoty nie byl najstabsza
waluta. Zdecydowanie silniej ostabil sie forint. Na zakorniczenie tygodnia
notowania EUR/PLN wyniosly 4,479 wobec poniedzialkowego otwarcia na
poziomie 4,3493.

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

Oprodukcja przemyslowa w marcu zmniejszyla sie o 2,0% m/m
120,2% r/r (w lutym spadta o0 2,5% m/m i 19,1% r/1),

Owg szacunkowych danych dynamika PKB wyniosta -2,5% kw/kw
i-4,6% r/r wobec -1,6% kw/kw i -1,4% r/r w IV kw. 2008 r.,

Owskaznik inflacji HICP (wg ostatecznych danych) w kwietniu wyniést
0,4% m/mi0,6%r/r,

Owg ostatecznych danych inflacja w Niemczech w kwietniu wzrosta o
0,7% r/r, w ujeciu miesiecznym nie zmienita si¢ (w marcu wyniosta -
0,1% m/mi0,5% r/r),

Owg wstepnych danych w Niemczech PKB w I kw. br. wyniosto
-3,8% kw/kw i -6,7% r/r (w IV kw. 2008 r. bylo na poziomie
-2,2% kw/kwi-1,7% r/1).

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 18.05.2009



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie w kanale 1,3460-

tygodniu notowania 1 ,3721. Maksimum kursu zanotowano w $rode, a minimum w piatek.
EUR/USD oscylowaty

w przedziale Wzrost awersji do ryzyka wplynal na umocnienie amerykanskiej waluty
1,3460-1,3721 wobec europejskiej. Skala wzrostu nie byta jednak silna. Gléwnym
powodem byta publikacja danych makroekonomicznych zaréwno ze
strefy euro jak i USA, ktore w wigekszosci okazaly sie slabsze niz
przewidywano.

Notowania EUR/USD
nieznacznie w dot

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

Odeficyt handlowy w marcu zwiekszyl sie do 27,58 mld USD
z 26,13 mld USD w lutym,

Osprzedaz detaliczna w kwietniu obnizyla sie o 0,4% m/m (w marcu
spadia o 1,3% m/m),

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu konczacym
sie 09.05. wzrosta do 637 tys. wobec 605 tys. po korekcie tydzien
wczesniej,

Owskaznik cen produkcji PPI w kwietniu zwiekszyl sie 0 0,3% m/m (w
marcu spadt o 1,2% m/m),

Owskaznik inflacji CPI w kwietniu wyniést -0,7% r/r (w marcu byl na
poziomie -0,4% r/r),

Oprodukcja przemystowa w kwietniu zmniejszyta sie o 0,5% m/m
(w marcu spadta o 1,7% m/m),

Owskaznik nastrojow konsumentéw Uniwersytetu Michigan w maju
(wstepny) wyniost 67,9 pkt. wobec 65,1 pkt.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2979 1,73%
EUR/PLN 4,4762 2,88%
EUR/USD 1,3518 0,69%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,3301 3,1669 3,9143 2,8530 3,4304
EUR/PLN 4,5107 4,3310 4,9300 3,8834 4,4687
EUR/USD 1,3721 1,3460 1,4055 1,2455 1,3130

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego pigtku
2 Ngjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (11 — 15 maja 2009)
“Base Metals Daily” Standard Bank (11 — 15 maja 2009)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (11 — 15 maja 2009)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (11 — 15 maja 2009)

“Daily Copper Wrap” Mitsui (11 — 15 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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