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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 4 685 — 5 145,5 USD/t. Minimalnag
cene trzymiesieczng zanotowano we wtorek, natomiast maksymalng
w czwartek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement zanotowano we
wtorek (4 810 USD/t), natomiast najwyzsza w piatek (5 101,5 USD/1).

W ktora strone teraz? Ubiegly tydzien przyniost konsolidacje cen metali. Wydaje sie, ze
inwestorzy nie sa pewni, w ktérg strone powinny podazy¢ ceny. Z jednej
strony zaczyna sie druga polowa roku, charakteryzujaca sie mniejsza
aktywnoscia gospodarcza i stabszym popytem na metale. Z drugiej
strony rynki towarowe ciesza sie popularnoscia ze wzgledu na obawy
o warto$¢ dolara i przyszla inflacje. Szacunkowe dane za 2 kwartal
biezacego roku moéwia o naptywie 15 mld USD do indeksowych
funduszy rynkéw towarowych. Zapewne te wlasnie srodki byly jedna
z przyczyn wzrostow cen ropy i metali w ostatnich miesiacach. Czesc
analitykéw spodziewa sie, ze konsumenci metali, ktérzy mocno
ograniczyli produkcje w pierwszych miesiacach roku i zredukowali
zapasy surowcow moga, w przypadku sygnaléw ozywienia, przystapi¢ do
ich odbudowy. Wskazniki wyprzedzajace koniunktury sugeruja, ze za
kilka miesigcach takie ozywienie moze sie pojawi¢. Odbudowa zapasow
surowcow w krajach OECD moglaby chociaz czesSciowo réwnowazyc
spodziewany spadek popytu w Chinach.

Zapasy LME nadal Poziom zapasow miedzi w magazynach LME obnizyl sie o 10 100 ton

obnizajq sie. i na koniec tygodnia wyniést 270 250 ton. Najwiekszy spadek wystapil
wUSA (0 5 575 ton) i w Europie (0o 5025 ton) W lokalizacjach
azjatyckich zapasy wzrosty o 500 ton. Ilo§¢ zrealizowanych warrantow
obnizyta sie 0 1 575 ton do poziomu 14 225 ton.
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie o 12 448 ton i wyniosty
56 088 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapasow
w magazynach gieldowych na koniec tygodnia byl nizszy o 390 ton
i wyniést 54 245 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec
tygodnia byly nizsze o 22 938 ton, osiagajac poziom 380 583 tony.

Spadek zapasow
w Szanghaju i na
gieldzie Comex.
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ICSG - bilans rynku
miedzi rafinowanej
za I kwartat 2009

Krétka niekomercyjna
pozycja netto
na gietdzie Comex
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International Copper Study Group oglosito 22 czerwca, ze rynek miedzi
rafinowanej w okresie pierwszych trzech miesiecy 2009 roku odnotowat
nadwyzke wielkosci 50 tys. ton. W analogicznym okresie ubieglego roku
na rynku miedzi rafinowanej wystapit deficyt rzedu 67 tys. ton.

Konsumpcja miedzi rafinowanej w okresie styczen — marzec 2009
zmalala o 4,0% w odniesieniu do analogicznego okresu sprzed roku.
Z czterech wiodacych obszaréw pod wzgledem zuzycia metalu, jedynie
w Chinach odnotowano wzrost konsumpcji miedzi w stosunku do roku
poprzedzajacego. W analizowanym okresie zuzycie miedzi w Panstwie
Srodka wzrosto az o 36% r/r. Import miedzi rafinowanej do Chin niemal
podwoit sie do poziomu okoto 750 tys. ton. Zuzycie miedzi na Swiecie
z wyjatkiem Chin zmalalo Srednio o 19% w I kwartale 2009 rok do roku.
Konsumpcja zmalala w krajach UE-15, Japonii oraz Stanach
Zjednoczonych - odpowiednio 25%, 46% i 27%. Trzy ostatnio
wspomniane kraje odpowiadaja za blisko 30% swiatowego popytu na
miedZz rafinowana na s$wiecie. Wyliczenia zuzycia miedzi w Chinach
bazuja na danych oficjalnych (zuzycie miedzi rafinowanej w dalszych
ciagu produkcyjnym +/- bilans handlowy +/- zmiana zapaséw
w magazynach gieldy w Szanghaju) i nie biora pod uwage zmian
w stanie zapaséw nieoficjalnych (zapasy chinskiej Agencji Rezerw
Materiatlowych, zapasy producentéow, konsumentéw i spoétek
handlowych), ktére moga odgrywac¢ znaczaca role zwlaszcza w oKkresie
destockingu lub restockingu.

Produkcja goérnicza miedzi w pierwszych trzech miesiacach 2009 roku
wzrosta o 57 tys. ton w I kwartale 2009 roku w stosunku do
analogicznego okresu w roku poprzedzajacym (+1,6%). Produkcja
koncentratu utrzymala sie¢ na poziomie zblizonym do analogicznego
okresu ubieglego roku, zas miedzi uzyskiwanej metoda SX-EW wzrosta
o 7,7%. Glownymi kontrybutorami wzrostu produkcji gorniczej byly
Indonezji i Peru, podczas gdy najwicksze spadki odnotowano Australii,
Chile i Chinach. Wskaznik wykorzystania mocy produkcyjnych
w kopalniach obnizyt sie do poziomu 77%. Sredni wskaznik w okresie
ostatnich 5 lat wyniést 87%.

Produkcja miedzi rafinowanej obnizyla sie o 1,6% r/r. Produkcja
pierwotna nieznacznie obnizyla sie (o 0,3%). Deficyt na rynku zloméw
przetozyl sie na wyrazny spadek produkcji ze ztomow (0 9% r/r). Sredni
wskaznik wykorzystania mocy produkcyjnych w hutach i rafineriach
obnizyt sie do poziomu 75%. Sredni wskaznik w okresie ostatnich 5 lat
wyniost 83%.

Krotka niekomercyjna pozycja netto na 23 czerwca na gieldzie Comex
zwiekszyla si¢ w stosunku do tygodnia poprzedzajacego o 3 271
kontraktéw (17,7%) i wyniosta 21 735 kontraktéw. Stato si¢ to za
sprawa wzrostu liczby nowych krétkich pozycji o 629 kontraktow, tj.
1,6% do poziomu 40 340 oraz zmniejszenia dlugich pozycji (spadek
0 2 642 kontrakty, tj. 12,4% do poziomu 18 605). Liczba otwartych
pozycji ogélem zmniejszyla sie o 5 785 kontraktow (5,0%) tydzien do
tygodnia do poziomu 109 536 kontraktow.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 5 101,50 1,62%| 5 120,00 1,59%
Sn 15 000,00 0,00% 14 850,00 0,27%
Pb 1 718,00 1,06% 1 734,50 1,20%
Zn 1 589,50 1,83% 1 615,50 2,18%
Al 1 646,50 0,27% 1 675,50 0,45%
Ni 15 875,00 4,44% 15 905,00 4,43%

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

26.06.2009).
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?2 MIN3 MAX MIN
Cu 5 145,50 4 685,00 5 388,00 3 025,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciqgtych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciqgtych (Low Offer).
4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w rokus3 settlement
Cu 4 028,46 5 266,00 3 050,50
Sn 12 224,39 15 850,00 10 055,00
Pb 1 323,59 1 796,50 991,50
Zn 1 318,64 1 672,50 1 059,50
Al 1419,86 1 646,50 1 253,50
Ni 11 636,56 15 875,00 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 270 250, -10100 340 550 -70 300
Sn 16 955 -245 7 765 9 190
Pb 88 575 2775 45 150 43 425
Zn 344 000 4 900 253 475 90 525
Al 4 365 925 -3 000 2 338 300 2 027 625
Ni 108 960 852 78 822 30 138
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W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala si¢ w przedziale 13,59 — 14,32
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
i najwyzsza odnotowano w tych samych dniach, odpowiednio 13,83
USD/troz i 14,26 USD /troz.

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

Ag |AMFIX| 14,26 0,21%
Au AM FIX 943,00 0,99%
PM FIX 942,00 0,72%
Pt AM FIX |1 208,00 -0,08%
PMFIX |1 203,00 -0,74%
Pd AM FIX 244,00 1,24%
PM FIX 245,00 0,82%

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 26.06.2009).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej

MAXZ2 MIN3 MAX MIN

Ag

14,3200 13,5900 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| 13,1571 15,9700 10,5100
Au AM FIX 914,82 989,75 813,00
PM FIX 914,92 989,00 810,00
Pt AM FIX 1097,50 1293,00 915,00
PM FIX 1095,06 1275,00 918,00
Pd AM FIX 216,21 264,00 177,00
PM FIX 215,90 261,50 179,00

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
3,1815 - 3,3002

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
4,4775 - 4,5690

w przedziale 3,1815 - 3,3002. Minimum kursu zanotowano w piatek, zas
maksimum w poniedzialek.

Ubiegly tydzien przyni6st lekkie umocnienie zlotego wzgledem dolara
amerykanskiego. Rada Polityki Pienieznej podjela w ubieglym tygodniu
decyzje o obnizce stop procentowych o 25 pb utrzymujac jednoczesnie
lagodne nastawienie, co oznaczaloby, ze moze to nie by¢ koniec obnizek.
Z wypowiedzi czlonkéw RPP wynika jednak, ze ewentualna obnizka
nastapilaby jednak po lipcu.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
Odane o sprzedazy detalicznej za maj byly zblizone do oczekiwan
i pokazaly wzrost wielkosci 1,1% r/r,
Ozgodnie z oczekiwaniami stopa bezrobocia rejestrowanego w maju
obnizyta sie do poziomu 10,8%,
Oinflacja bazowa bez cen zywnosci i energii wyniosta w maju 2,8%,
Owskazniki koniunktury GUS za czerwiec wzrosly w ciagu miesiaca dla
przemystu i budownictwa i spadly dla handlu,
Owskazniki ufnosci konsumenckiej kontynuowaly widoczne od kwietnia
odreagowanie wczesniejszych silnych spadkow.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 4,4775-4,5690. Ubiegly tydzien przyniost niewielkie
umocnienie zlotego wzgledem EUR, szczegélnie widoczne w ostatnich
dniach tygodnia. Reakcja na krajowe wydarzenia byla jednak znikoma,
wedtug analitykéw bardziej istotny wplyw mialy zmiany awersji do ryzyka
na Swiecie.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Owstepny indeks PMI dla sektora przemystowego strefy euro wzrést
w czerwcu do 42,4 z 40,7 w maju, a oczekiwano 42,1,
Owstepny PMI dla sektora ustug strefy euro spadt w czerwcu do 44,5
z 44,8 w maju, przewidywano 45,6.
Owstepny PMI composite wzrést w czerwcu do 44,4 z 44,0 w maju,
oczekiwano wzrostu do 44,9.
Onowe zamoéwienia w przemysle spadly w kwietniu o 1% m/m po
spadku o 0,2% m/m w marcu. W ujeciu rocznym zamoéwienia w strefie
euro spadly o 35,5% po spadku w marcu o 26,5%.
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W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale

1,3824 -1,4138

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal si¢ w kanale 1,-1,4011.
Maksimum kursu zanotowano w Srode, a minimum
we wtorek.

Miniony tydzien przynidst niewielkie ostabienie dolara amerykanskiego
wzgledem euro. Na niekorzys¢ dolara dziataly dochodzace z Chin
informacje o koniecznosci zdywersyfikowania rezerw walutowych oraz
glosy chinskich przedstawicieli na temat potrzeby utworzenia nowej
globalnej waluty rezerwowe;j.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

Osprzedaz domoéw na rynku wtérnym w USA w maju wzrosta do 4,77
mln (o 2,4%) z 4,66 mln po korekcie w kwietniu, oczekiwano
silniejszego wzrostu do 4,82 mlin,

Oindeks aktywnosci przemystu Richmond Fed wzrést w czerwcu do
6 pkt z 4 pkt w maju, oczekiwano wzrostu do 5 pkt,

Ozamoéwienia na dobra trwale w USA w maju wzrosty o 1,8%,
oczekiwano -0,9%,

Oliczba nowych bezrobotnych w ubieglym tygodniu wzrosta o 15 tys.
do 627 tys., oczekiwano spadku do 600 tys. wobec 608 tys.
poprzednio przed korekta,

Ofinalne dane o PKB z USA za I kw. pokazaly spadek o 5,5% wobec
spadku o 6,3% w IV kw. ub.r. (oczekiwano spadku o 5,7%).

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2110 1,62%
EUR/PLN 4,5073 0,00%
EUR/USD 1,4096 1,06%
KURSY WALUT
waluta wahania tygodniowe wahania roczne4
MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,3002 3,1815 3,9143 2,8530
EUR/PLN 4,5690 4,4775 4,9300 3,8834
EUR/USD 1,4138 1,3824 1,4337 1,2455
KURSY WALUT
waluta Srednia roku fix5 najwyzszy w roku fix5 najnizszy w roku fix5
USD/PLN 3,3657 3,8978 2,8844
EUR/PLN 4,4741 4,8999 3,9170
EUR/USD 1,3315 1,4238 1,2555

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku
2 Ngjwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).
4 Od poczatlku 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 (22 — 26 czerwca 2009)
“Base Metals Daily” Standard Bank (22 — 26 czerwca 2009)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (22 — 26 czerwca 2009)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (22 — 26 czerwca 2009)

“Daily Copper Wrap” Mitsui (22 — 26 czerwca 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. 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
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