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Dalsze wzrosty cen
miedzi.

Zapasy LME
zmniejszyly sie o
kolejne 1 100 ton.

ton

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczeg6inych
regionach s$wiata

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 30.06.2008

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 8 275 — 8 559 USD/t. Minimalng
cene trzymiesieczng zanotowano w s$rode, natomiast maksymalna
w piatek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement zanotowano we
wtorek (8 491,5 USD/t), natomiast najwyzsza w piatek (8 680 USD/t).

Niewiele si¢ dzialo na rynku metali w ubieglym tygodniu. Inwestorzy
w oczekiwaniu na decyzje FED dotyczace stép procentowych i dane
makroekonomiczne z roéznych czeSci $Swiata wstrzymywali sie
z podejmowaniem powazniejszych decyzji inwestycyjnych. Rowniez
zblizajacy sie koniec kwartalu nie sprzyjal dokonywaniu nowych
inwestycji. Jesli mialby wystapi¢ ewentualny naptyw nowych srodkow
na rynki towarowe to moze on wystapi¢ na poczatku trzeciego kwartatu.
Jest to jednak okres sezonowego spadku popytu i najczesciej wzrostu
poziomu zapaséw metali, zatem ewentualne wzrosty cen beda raczej
skutkiem dalszych zaklocen po stronie podazy, stabosci dolara lub
dalszych wzrostow na rynku ropy naftowej. Cena miedzi zyskala 1%
wspierana informacjami o kolejnych protestach pracownikéw
w kopalniach Poludniowej Ameryki.

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME spadt o 1 100 ton i na
koniec tygodnia wyniést 122 900 ton. Zwiekszyl sie stan zapasow
w magazynach w USA (2 275 ton), natomiast poziom zapaséw w Europie
oraz Azji obnizyt sie odpowiednio o 3 250 oraz 125 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegdlnych cz esciach swiata
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju zmniejszyly si¢ o 1 016 ton i na koniec
tygodnia ich poziom wyniést 32 401 ton. Na gieldzie Comex zapasy
pozostaly na tym samym poziomie i wyniosty 10 015 ton. Lacznie na
trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byly nizsze o 2 691 ton,
osiggajac poziom 165 316 ton.
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LME wprowadza
kontakty futures na
miedz do 10 lat

...1 rozwaza wydtuzenie
czasu pracy LME Select

Jianxi joint venture
zainwestuje 4,4 mld
USD w kopalnie Aynak

Gérnicy w Peru gotowi
do strajku

Zambia obniza podatek
importowy na rope

Codelco domaga sie
zniesienia 10%
podatku na wojsko

Codelco zamierza
zostawié catosciowy
udziat w kopalni Gaby

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Londynska Gielda Metalu zdecydowata sie wprowadzi¢ od 29 wrzesnia
2008 roku wydluzenie czasu, na jakie zawierane sa kontrakty futures
na miedz z 63 do 123 miesiecy. Podobne decyzje zostaly podjete
w przypadku pozostalych metali podstawowych: kontrakty futures na
aluminium z 63 na 123 miesiace, ol6w z 15 do 63 miesiecy, cynk i nikiel
z 27 do 63 miesiecy.

Dodatkowo w ubieglym tygodniu Londynska Gielda Metali
zapowiedziala, ze rozwaza wprowadzenie mozliwosci zawierania
transakcji na elektronicznej platformie LME Select 24 godziny na dobe,
a nie jak to tej pory w godzinach od 1 do 19 czasu londynskiego.
Wydtuzenie czasu pracy LME Select ma prowadzi¢ do pozyskania
wiekszej ilosci inwestoréow ze Stanéw Zjednoczonych (godzina 19 czasu
londynskiego jest rownoznaczna z godzina 14 w Nowym Yorku).

Jianxi Copper Corporation, drugi co do wielkosci producent miedzi
w Chinach, zapowiedzial ze nowa spoéika typu joint venture zainwestuje
na poczatek 4,39 mld USD w rozwéj projektu gorniczego miedzi Aynak
w Afganistanie. Zaangazowanie Jianxi oraz innej chinskiej spétki China
Metallurgical w finansowanie rozwoju najwiekszej kopalni miedzi w tym
panstwie siegnie 30%, pozostala czes¢ finansowania przyjmie postac
project finance. Obszar gorniczy oceniany jest na 705 milionéw ton rudy
o Sredniej zawartosci miedzi w ztozu 1,56%, co sklada sie na poklady
miedzi wielkosci 11 mln ton.

Peru, swiatowy lider w produkcji srebra oraz drugi co wielkosci
producent miedzi i cynku na $wiecie, zmaga sie obecnie z zagrozeniem
strajku w sektorze gorniczym. The Federation of Peruvian Mining
Workers, najwiekszy gorniczy zwiazek zawodowy w tym panstwie,
domaga sie od wladz panstwowych zwiekszenia udzialu pracownikow
w zyskach spoétek gorniczych. Rozpoczecie strajku ma nastgpic
o poinocy z niedzieli na poniedziatek.

Rzad zambijski obnizyl podatek importowy na rope naftowa z zamiarem
pomocy sektorowi gornictwa miedzi a takze innym gateziom gospodarki,
ktore inwestuja w generatory pradu na rope naftowa. Podatek
importowy na rope naftowsa zostal obnizony z 30% do 15%, zas na
benzyne z 60% do 45%. Dane rzadowe pokazujg ogromny wzrost
konsumpcji ropy naftowej w tym kraju, m.in. za sprawa rozwoju sektora
gorniczego oraz wzrostu ilosci samochodoéw. Dzienna konsumpcja ropy
wzrosta w czerwcu do 1,6 mln litréw z 1 min litréw w marcu.
W analogicznym okresie konsumpcja benzyny — z 750 tys. litrow do
1 miln litréow. Zambia jest najwiekszym producentem miedzi w Afryce
i czwartym co wielkoS§ci na Swiecie.

Zarzad Codelco prowadzi z wladzami w Chile rozmowy dotyczace
zniesienia podatku, jakim obciazona jest panstwowa spétka. 10% zysku
brutto miedziowego giganta przeznaczane jest na shuzby wojskowe od
czasow dyktatury Augusto Pinocheta. Dzieki zniesieniu obcigzenia
podatkowego spotka zamierza zwiekszyé swoj potencjal finansowy
i przeprowadzi¢ niezbedne inwestycje. Paradoksalnie, przeciwnikami
zniesienia podatku sa zwiazki zawodowe, ktore upatruja w tym pierwszy
krok w kierunku prywatyzacji.

Dodatkowo w ubieglym tygodniu pojawily sie pogloski, ze chilijskie
Codelco zamierza zachowac¢ 100% udzial w kopalni Gabriela Mistral.
Zgodnie z umowa ze spotkg MinMetals z 2005 roku, chinski podmiot
mial prawo do objecia do 49% udzialow w kopalni.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 680,00 1,05%| 8 500,00 0,94%
Sn 23 345,00 2,17% 23 305,00 1,99%
Pb 1 796,00 -3,96% 1 820,00 -2,93%
Zn 1917,00 -0,44% 1 945,00 -0,51%
Al 3 052,50 -1,23% 3 102,50 -1,10%
Ni 21 600,00 -4,02% 21 850,00 -3,53%

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

27.06.2008).

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
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 559,00 8 275,00 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 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 8 102,83 8 884,50 6 666,00
Sn 20 147,94 25 500,00 16 000,00
Pb 2 608,07 3 460,00 1 738,00
Zn 2 272,23 2 825,50 1 812,00
Al 2 834,03 3 175,00 2 359,00
Ni 27 329,52 33 300,00 21 530,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIEEDY METALI
tony aktu.alny tygod‘niowa stan zapaséw na zmiana od
poziom zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 122 900 -1 100 198 925 -76 025
Sn 6 765 -210 12 150 -5 385
Pb 100 825 4 450 45 350 55 475
Zn 154 025 2 225 88 475 65 550
Al 1 094 150 16 175 929 450 164 700
Ni 46 482 -378 47 940 -1 458
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Niewielkie zmiany cen W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na

metali szlachetnych.

Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala si¢ w przedziale 16,47 — 17,10
USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano w srode,
natomiast najnizsza w piatek. Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix
na Londynskim Rynku Kruszcow najnizsza i najwyzsza cene
odnotowano w tych samych dniach odpowiednio 16,70 USD/troz oraz
17,40 USD/t.

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

Ag AMFIX | 17,4000 -0,23%
Au AM FIX 923,00 2,56%

PM FIX 919,50 1,32%

Pt AM FIX 2 075,00 0,92%

PM FIX 2 053,00 -0,73%

Pd AM FIX 470,00 -0,21%

PM FIX 467,00 -1,68%

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 27.06.2008).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 17,6400 16,4700 21,2400 14,7800

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |S$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 17,3825 20,9200 14,9300
Au AM FIX 911,10 1023,50 840,75
PM FIX 910,29 1011,25 846,75
Pt AM FIX 1947,21 2276,00 1522,00
PM FIX 1946,30 2273,00 1531,00
Pd AM FIX 442,90 588,00 363,00
PM FIX 442,37 582,00 364,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu
kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,1171-2,1730

USD/PLN spadt do
rocznego minimum
na poziomie 2,1171

RPP podniosta
gléwna stope
procentowq do 6,00%

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,3405-3,3828

Euroztoty znizkowat
do poziomu 3,3404

Na czerwcowym
posiedzeniu banki
centralne Wegier,
Stowagcji i Czech nie
zmienily poziomu
stop procentowych

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

w  przedziale 2,1171-2,1730. Maksimum kursu zanotowano
w poniedziatek, a minimum w piatek.
W minionym tygodniu zloty sukcesywnie umacnial sie do

amerykanskiej waluty. Srodowa decyzja RPP o podwyzce stop
procentowych nie wpltyneta znaczaco na umocnienie krajowej waluty
wobec dolara, poniewaz byla ona zgodna z oczekiwaniami rynku.
Zdecydowanie bardziej ztotemu pomoglo istotne oslabienie dolara na
Swiatowych rynkach, szczegélnie mocno widoczne w ostatnich dniach
tygodnia. W piatek notowania dolarztotego spadly do najnizszego
od ponad czternastu lat poziomu 2,1171.

Na posiedzeniu w dniach 24-25.06. RPP zadecydowata o podniesieniu
poziomu stép procentowych o 25 pb. Aktualnie stopy procentowe
wynosza: referencyjna - 6,00%, lombardowa - 7,50%, redyskontowa
weksli - 6,25% i depozytowa - 4,50%. W komunikacie po spotkaniu
podkreslono, ze nadal utrzymujaca sie presja inflacyjna wywotana
wzrostem plac moze by¢ wskazaniem do dalszych podwyzek stop
procentowych w br.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
Osprzedaz detaliczna w maju wzrosta o
17,6% r/r w kwietniu,
Ostopa bezrobocie w maju spadia do 1,0% (w kwietniu byla na
poziomie 10,5%). Liczba bezrobotnych zmniejszyla sie w ujeciu
miesiecznym o 80 tys. do 1,526 mln oséb.

14,9% r/r wobec

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,3405-3,3828. Wartos¢ zaréwno maksymalna jak
i minimalna kursu zanotowano w czwartek.

W ubieglym tygodniu sila zlotego widoczna byla réwniez
w notowaniach pary EUR/PLN. Kurs Kkrajowej waluty wobec
europejskiej, z dnia na dzien, piat si¢ w gore. W czwartek kwotowania
EUR/PLN dotarly do historycznego minimum z czerwca 2001 r.
na poziomie 3,3404. Wypowiedzi czlonkéw RPP w kwestii odsuniecia
w czasie ewentualnych dalszych podwyzek stéop procentowych
wplynely na oslabienie wartosci krajowej waluty, ktéra w piatek
oscylowata wokot 3,36 zt za 1 EUR.

Na posiedzeniu w dniu:

- 23.06. bank centralny Wegier pozostawil stopy procentowe na
niezmienionym poziomie. Gléwna stopa procentowa nadal wynosi
8,50%,

- 24.06. bank centralny Slowacji nie zmienil poziomu stép
procentowy. Glowna stopa procentowa w dalszym ciggu wynosi
4,25%,

- 26.06. bank centralny Czech pozostawil stopy procentowe na
dotychczasowym poziomie. Gléwna stopa procentowa nadal wynosi
3,75%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Owskaznik PMI dla przemystu (dane wstepne) w czerwcu obnizyt sie
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do 49,1 pkt. z 50,6 pkt. w maju, a wskaznik PMI dla sektora ustug
(dane wstepne) w czerwcu zmniejszyt sie do 49,5 pkt. z 50,6 pkt.
w maju. Oba wskazniki obnizyly sie do poziomu ponizej 50 pkt.,
ktory to oddziela wzrost od regresu w sektorze,

(zamowienia w przemysle w kwietniu wzrosty o 2,5% m/m
i 11,7% r/r (w marcu spadki wynioslty odpowiednio 1,2% m/m
i3,7% r/r),

Opodaz pieniadza M3 w maju wzrosta 10,5% m/m, tj. tyle samo co
miesigc wczesniej,

Odeficyt na rachunku obrotéw biezacych w kwietniu wynioést
9,2 mld EUR wobec deficytu rzedu 5,7 mld EUR w marcu,

Owskaznik Ifo nastrojow gospodarczych w Niemczech w czerwcu
spadl do 101,3 pkt. z 103,5 pkt. w maju,

Oindeks nastrojow niemieckich konsumentéw GfK na lipiec obnizyt
sie do 3,9 pkt. z 4,7 pkt. w czerwcu.

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszat sie szerokim kanatem

tygodniu notowania  1,5467-1,5794. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
EUR/USD oscylowaly  y; poniedziatek.

w przedziale

1,5467-1,5794 W pierwszych dniach tygodnia dolar tracil wzgledem europejskiej
waluty. Powodem byla niepewnosé¢ przed decyzja Fed oraz

Dolar znéw staby zaskakujaco wysoki wzrost wskaznika zaméwien w przemysle

w strefie euro. W srode kurs EUR/USD przekroczyl poziom 1,56.
Mniej jastrzebi niz oczekiwano ton komunikatu po posiedzeniu Fed
wplynal na dalszy wzrost notowan eurodolara, ktéry na zakonczenie
piatkowej sesji kwotowany byl w okolicach 1,58.

] W dniu 25.06 na posiedzeniu komitetu FOMC zadecydowano
Stopa referencyjna ., O pozostawieniu stop procentowych na niezmienionym poziomie.
w USA nadal wynosi b . - o
2,00% Gléwna stopa funduszy federalnych w dalszym ciggu wynosi 2,00%.
W komunikacie po spotkaniu wskazano, ze motorem napedowym
gospodarki USA nadal pozostaja wydatki gospodarstw domowych,
a gldwnym problemem jest pogarszajaca sie sytuacja na rynku
nieruchomosci oraz silne wzrosty cen energii.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Oindeks nastrojow konsumentéw Conference Board w czerwcu
spadl do 50,4 pkt. z 58,1 pkt. w maju,

Ozamoéwienia na dobra trwale w maju pozostaly bez zmian wobec
spadku o 1,0% w kwietniu,

Oliczba nowych inwestycji na rynku mieszkaniowym w maju
zmniejszyla sie o 2,5% m/m do 0,512 mln z 0,525 min
w kwietniu,

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu
konczacym sie 21.06. wyniosta 384 tys., tj., tyle samo co po
korekcie tydzien wczesniej,

Owedlug ostatecznych danych wzrost PKB w I kw. br. wynidst
1,0% kw/kw (w IV kw. 2007 r. byt na poziomie 0,6% kw/kw),

Osprzedaz doméw na rynku wtornym w maju wzrosta o 2,0% do
4,99 mln sztuk z 4,89 mIn w kwietniu,

Odochody gospodarstw domowych w maju wzrosly o 1,9% m/m
a wydatki zwiekszyly sie o 0,8% m/m (w kwietniu przyrosty te
wyniosly odpowiednio 0,3% m/m i 0,4% m/m),

Owskaznik bazowy inflacji mierzonej wydatkami konsumentéw
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w maju wyniost 0,1% m/m i 2,1% r/r, pozostajac na tych samych
poziomach co w kwietniu,

Owskaznik nastrojow konsumentéw Uniwersytetu Michigan
w czerwcu obnizyt sie do 56,4 pkt. z 59,8 pkt. w maju.
KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,1366 -1,20%
EUR/PLN 3,3694 0,10%
EUR/USD 1,5748 0,88%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# )
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,1730 2,1171 2,5546 2,1171 2,2808
EUR/PLN 3,3828 3,3405 3,6720 3,3405 3,4889
EUR/USD 1,5794 1,5467 1,6018 1,4364 1,6313

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 (23 - 27 czerwca 2008)
“Base Metals Daily” Standard Bank (23 - 27 czerwca 2008)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (23 - 27 czerwca 2008)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (23 - 27 czerwca 2008)

“UBS Metals Daily” UBS (23 - 27 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 zrédlach, 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
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 Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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