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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 6 740 -
7 380 USD/t.

Cena miedzi w
kontraktach
trzymiesiecznych
wzrosta o ponad 7%
w poréwnaniu do
wczesniejszego
tygodnia.

Chinski Bank
Centralny podniést
referencyjna stope
procentowa do
5,85%.

Rynek obawia sie
zaklocen po stronie
podazy medzi.
Pracownicy kopalni
Lomas Bayas
zdecydowali o
rozpoczeciu strajku.

Zysk Phelps Dodge w
pierwszym kwartale
2006 zostat obnizony
o prawie 300 mln
USD ze wzgledu na
transakcje
zabezpieczajqce cene
miedzi.
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BIULETYN TYGODNIOWY
CZWARTEK, 04.05.2006

Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach cigglych w ubieglym
tygodniu poruszala sie w przedziale 6 740- 7 380 USD/t. Maksimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w §rode natomiast minimum
w poniedzialek. Najwyzsza cena oficjalna cash settlement ustalona
zostala w srode (7 400 USD/t), natomiast najnizsza w poniedziatek
(6 866 USD/1).

W ubieglym tygodniu cena miedzi przekroczylta 7 tys. USD/t.
W ujeciu tydzien do tygodnia cena Cu w kontraktach
trzymiesiecznych wzrosta o ponad 7%. Byl to zdecydowanie najlepszy
wynik wsrod metali podstawowych.

W drugiej czesci ubiegltego tygodnia wzrost cen czerwonego metalu
zostal na moment powstrzymany. Gléwnym powodem takiego
scenariusza wydaje sie podwyzka referencyjnej stopy procentowe;j
w Chinach do 5,85%. Jest to pierwsza podwyzka stopy procentowej
od pazdziernika 2004 r. Decyzja o podwyzce wynika gléwnie z obaw
o przegrzanie chinskiej gospodarki, ktorej wzrost w pierwszym
kwartale br. przyspieszyt do 10,2%.

Z drugiej strony rynek nadal obawia sie zaklécen po stronie podazy
miedzi. Pracownicy kopalni Lomas Bayas nalezacej do Falconbridge
zdecydowali o odrzuceniu nowej oferty placy i rozpoczeciu strajku.
Realna stala sie grozba rozszerzenia strajkow w Meksyku. Grupa
gorniczych zwiazkéw zawodowych zapowiedziala ogélnokrajowy
przestoj obejmujacy 1,5 miIn pracownikow.

Trzeci producent miedzi rafinowanej na swiecie Phelps Dodge oglosit,
iz utracone korzysci w pierwszym kwartale biezacego roku, ze
wzgledu na transakcje zabezpieczajgce, wynioslty 298,4 mln USD.
Analitycy podkreslaja, iz w kolejnym kwartale wplyw hedgingu moze
by¢ jeszcze wigkszy, jesli ceny miedzi utrzymaja sie na obecnym
poziomie. Strategia zabezpieczajaca cene¢ miedzi w biezacym roku daje
dla 25 % produkcji partycypacje we wzrostach do 3 590 USD/t. Dla
75 % produkcji partycypacja jest nieograniczona. Prezes Zarzadu
zaznaczyl, iz firma nie zamierza zamykac¢ pozycji zabezpieczajacej.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 230,00 7,80%| 7 096,00 7,17%
Sn 9 350,00 2,92% 9 350,00 2,75%
Pb 1 190,00 -1,29% 1 210,00 -1,14%
Zn 3 229,00 -2,06% 3 205,00 -1,99%
Al 2 753,50 1,18% 2 761,00 0,78%
Ni 18 550,00 -3,16% 18 500,00 -3,39%

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

28.04.2006).

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

tzw. Sellers’ Price).

BIULETYN TYGODNIOWY CZWARTEK, 04.05.2006 1



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t

wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej!

wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej

MAXZ2

MIN3 MAX

MIN

Cu 7 380,00

6 740,00 7 380,00

4 335,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczagtku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 5 261,15 7 400,00 4 537,00
Sn 7 885,00 9 510,00 6 595,00
Pb 1224,51 1 448,00 1 101,00
Zn 2 431,70 3 440,00 1 912,00
Al 2 464,63 2 777,50 2 267,00
Ni 15 497,99 20 155,00 13 505,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapaséw na poczatku roku |zmiana od poczatku roku
Cu 117 725 -275 89 575 28 150
Sn 13 945 -540 16 725 -2 780
Pb 99 800 5125 43 625 56 175
Zn 260 700 -6 550 394 125 -133 425
Al 741 625 -625 644 850 96 775
Ni 26 994 -1 260 35 742 -8 748

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 11,73- 13,90
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie w przedziale
11,73 - 13,90 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
ciaglych odnotowano w poniedzialek, najwyzsza w piatek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcow najnizsza cene odnotowano we wtorek
(12,4650 USD/troz), najwyzsza natomiast w poniedzialek
(12,7800 USD/troz).

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

Ag AM FIX 12,5550 3,04%

Au AM FIX 638,25 2,37%

PM FIX 644,00 3,29%

Pt AM FIX 1 149,00 3,70%

PM FIX 1 145,00 2,69%

Pd AM FIX 362,00 3,72%

PM FIX 362,00 3,43%

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 28.04.2006).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,9000 11,7300 14,6800 8,6800

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 |Srednia roku! | najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 10,3515 14,3100 8,8300
Au AM FIX 566,80 644,50 520,75
PM FIX 566,49 644,00 524,75
Pt AM FIX 1051,56 1149,00 982,00
PM FIX 1051,39 1145,00 982,00
Pd AM FIX 304,82 370,00 261,00
PM FIX 305,12 369,00 261,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

Zmiana perspektywy
ratingowej Polski
zaktocila aprecjacje
ztotego

Zdrozeje benzyna

Zmniejsza sie
bezrobocie

Koalicja zawarta

Nowy poziom
rocznego minimum
USD/PLN 3,0570

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Na poczatku ubieglego tygodnia agencja ratingowa Standard & Poor’s
zmienita perspektywe ratingu dla Polski z ,pozytywnej” na ,stabilna”.
Uzasadniajac decyzje, agencja podala nastepujace argumenty
~-przedtuzajacy sie okres politycznej niepewnosci”, a takze
.pogarszajace sie perspektywy przystapienia do strefy euro”.
Po ogloszeniu tej informacji zloty stracil na wartosci prawie 1,5 gr.
Oslabienie okazalo sie krotkotrwate i kurs USD/PLN znowu powrdcit
w okolice 3,11.

We wtorek Wiceminister Finanséw, Mirostaw Barszcz oswiadczyt,
iz od stycznia 2007 r. stawka podatku na benzyne zwigckszy sie o 25
gr na litrze. Zdaniem Kazimierza Marcinkiewicza sojusz koalicyjny
zostanie najszybciej zawarty na poczatku maja. Tego dnia rynek na
rynek walutowy nadal oddzialywata informacja o zmianie
perspektywy ratingowej dla Polski. W zwiazku, z czym inwestorzy
sprzedawali ztotego. Kurs USD/PLN wahat sie w przedziale 3,10-3,13.

W srode w trakcie spotkania konczacego dwudniowe posiedzenie RPP
podjela  decyzje w sprawie stop procentowych. Zgodnie
z oczekiwaniami stopy pozostaly na niezmienionym poziomie (stopa
lombardowa 5,50%, redyskontowa weksli 4,25%, referencyjna 4%,
oraz depozytowa 2,50%). Stopa bezrobocia w kraju w marcu
zmniejszyla sie do poziomu 17,8% (o 0,2 pkt proc. m/m). Oznacza to,
ze liczba bezrobotnych zmniejszyla sie o 44 tys. Dane te byly zgodne
z oczekiwaniami rynku. Z kolei w tym samym okresie sprzedaz
detaliczna zwickszyta sie o 18% m/m i o 10% r/r. Reakcja rynku na
dane makroekonomiczne byla ograniczona, zakres wahan kursu
dolarztoty byt taki jak dzien wczesniej.

W czwartek doszlo do podpisania porozumienia koalicyjnego
pomiedzy PiS, Samoobrong i Narodowym Kolem Parlamentarnym
(utworzonym przez 7 bylych postéw LPR). Grupa koalicyjna liczy 218
postéw, jednak do utworzenia Rzadu wiekszosciowego zabraklo 13
gloséw. 4 maja zostana wznowione rozmowy w sprawie koalicji
rzadowej. Zasygnalizowana w wypowiedzi prezesa FED Bena
Bernanke mozliwos¢ zakonczenia cyklu podwyzek w USA, badz tez
ich wstrzymania podzialala na inwestoréw powodujac z jednej strony
oslabienie dolara na swiecie, a tym samym aprecjacje zlotego w relacji
do gtéwnych walut. W konsekwencji notowania USD/PLN obnizyty sie
czwartek do poziomu 3,08.

Wypowiedz  Haliny  Wasilewskiej-Trenkner = wzbudzila  spore
zamieszanie na krajowym rynku walutowym. Czlonkini RPP
oSwiadczyla, iz uwzgledniajgc aktualne warunki ekonomiczne
w najblizszym czasie nie powinno dojs¢ do obnizek stop
procentowych. Ponad to jej zdaniem w przyszlym roku podwyzki moga
okazac¢ sie niezbedne. Tego dnia kurs USD/PLN osiagnat minimum
na poziomie 3,0570, a na zamknieciu zloty nieznacznie ostabl do
USD/PLN 3,0582.
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EUR/PLN

Spadek inflacji

Najwyzszy poziom
IFO od 1991 r.

Wzrost wartosci euro
wzgledem ztotego

EUR/USD

Kurs EUR/USD
dwukrotnie testowat
poziom 1,24.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W poniedziatek Bank Centralny na Wegrzech podjal decyzje
w sprawie stop procentowych. Zgodnie z oczekiwaniami uczestnikow
rynku stopy pozostaly na niezmienionym poziomie 6%. W Kkraju
wskazniki inflacji bazowej poszczegolnych grup w marcu wahaly sie
w przedziale od -0,6% do 0,7% r/r. Wskaznik inflacji bazowej netto
obnizyt sie do poziomu 0,7% r/r z 0,8% r/r miesiac wczesniej.
Zgodnie z  opublikowanym = przez  Ministerstwo Finansow
harmonogramem budzetu na 2006 r. po kwietniu budzet powinien
wynies¢ 34,1%, po Il kwartale 66,9%, a po wrzesniu 74,1% planu
rocznego. Kurs EUR/PLN zakonczyt dzien na poziomie 3,8588.

We wtorek opublikowano dane dotyczace indeksu IFO w Niemczech.
Wskaznik IFO obrazujacy sytuacje w biznesie w kwietniu zwiekszyt
sie do poziomu 105,9 pkt (wczesniej 105,4 pkt). Byt to najwyzszy
wynik od 1991 r. Rynek oczekiwal danych na poziomie 104,9 pkt.
Zgodnie z oczekiwaniami Bank Centralny na Stowacji pozostawil
stopy procentowe na niezmienionym poziomie 3,50%. Pogorszenie
nastroju na rynku dtugu ostabilo zlotego, ktéry po otwarciu sesji na
poziomie EUR/PLN 3,8550 spadt do poziomu 3,8710.

W Srode zloty razem z innymi walutami naszego regionu tracil na
wartosci, a szczyt notowan kursu EUR/PLN znajdowal sie na
poziomie 3,8970. Zamoéwienia w przemysle w strefie euro
w lutym wzrosty o 2,7% m/m i 13,3% r/r (wczesniej 5,7% r/r
i 10,2% r/r). W skali miesiecznej ekonomisci oczekiwali wzrostu na
poziomie 1%. Produkcja przemystowa w strefie euro w tym samym
okresie w ujeciu miesiecznym nie zmienila sie oraz wzrosta o 3,2% r/r
(wczesniej 0,2% m/m i 3% r/1). Z kolei indeks nastrojéw niemieckich
konsumentéw w maju podniést sie do poziomu 5,5 pkt (wczesniej
5,3 pkt).

Zgodnie z ogloszonymi w czwartek wynikami stopa bezrobocia
w Niemczech w kwietniu zmniejszyta sie do 11,3% (wczesniej 11,4%),
a liczba bezrobotnych obnizyla sie o 40 tys. Czeski Bank Centralny
podjal decyzje o pozostawieniu stép procentowych na niezmienionym
poziomie - 2%. Notowania EUR/PLN obnizyly sie w czwartek do
poziomu 3,86.

W piatek zamieszanie na krajowym rynku walutowym wywotata
mozliwo$§¢ ponowienia rozmoéw koalicyjnych pomiedzy PiS a LPS oraz
PSL. Przedstawiciele PiS chcieliby nakloni¢ PSL i LPR do rozméw w
sprawie koalicji. Jezeli udatoby sie namowié¢ kilku postow wyzej
wymienionych partii do wspoélpracy, wtedy moéglby powstaé rzad
wiekszosciowy. W przeciwnym wypadku moze dojs¢ do ponownych
wyborow w czerwcu. Tydzien eurozloty zakonczyl poziomem
EUR/PLN 3,8645.

W ubiegly poniedzialek na rynkach finansowych w dalszym ciagu
obserwowano odwrét inwestoréw od dolara. Do takiego stanu
przyczynit sie komunikat po spotkaniu panstw z grupy G7, ktory
wezwal Chiny do wiekszej elastycznosci w polityce walutowej w celu
przywrocenia globalnej rownowago gospodarczej. Kurs EUR/USD
dwukrotnie testowat poziom 1,24.
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Dobre dane
makroekonomiczne
z USA

Nowe, roczne
maksimum na
poziomie
EUR/USD 1,2639

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Ogloszenie danych na temat wskaznika nastrojow konsumentow
(Conference Board) w USA w kwietniu wskazalo na wzrost indeksu do
poziomu 109,6 pkt (wczesniej 107,5 pkt). Analitycy prognozowali
dane na poziomie 106 pkt. Dane te nieco ostabily dolara.

W s$rode dolar nadal tracit na wartosci. Nie pomogly mu nawet dobre
dane dotyczace zamoéwien na dobra trwalego uzytku. W marcu
wskaznik zwieckszyt sie o 6,1% r/r. Wynik ten byl nie lada
zaskoczeniem dla uczestnikéw rynku, ktory oczekiwat danych
maksymalnie na poziomie 1,8% r/r.

W czwartek najwazniejszym wydarzeniem okazala sie wypowiedz
Bena Bernanke. Szef Fed oswiadczyl, iz zbliza sie koniec cyklu
podwyzek stéop procentowych w USA. Stowa te wywolaly oslabienie
dolara na swiatowych rynkach walutowych. W efekcie kurs EUR/USD
wzrost powyzej 1,25. Liczba os6b ubiegajacych sie o zasilek dla
bezrobotnych w USA w tygodniu koniczacym sie 22.04 zwigckszyla sie
do 315 tys. (z 304 tys. tydzien wczesniej). Z kolei Bank Centralny
Chin podniést jednoroczna kredytowa stope procentowa do 5,85%
z 5,58% w obawie o mozliwo§¢ przegrzania chinskiej gospodarki.

W godzinach przedpotudniowych kurs EUR/USD wahal sie
w przedziale 1,2530-1,2560. Druga polowa sesji przyniosla jego
oslabienie, zwigzane z publikacja gorszych od oczekiwan danych na
temat PKB w USA za I kw. 2006 r. - 4.8% oraz gorszych od oczekiwan
wskaznikow wyprzedzajacych — wskaznika zaufania konsumentéw
Uniwersytetu Michigan (84,0 vs 89,0) oraz wskaznika Chicago PMI
(57,2 vs 58,0). Tego dnia odnotowano nowe, roczne maksimum na
poziomie EUR/USD 1,2639. Na koniec piatkowej sesji za eurodolara
ptacono 1,2634.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,0841 -2,22%
EUR/PLN 3,8740 -0,33%
EUR/USD 1,2537 1,80%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,1408 3,0570 3,3120 3,0570 3,1836
EUR/PLN 3,8959 3,8486 3,9952 3,7465 3,8506
EUR/USD 1,2639 1,2330 1,2639 1,1798 1,2093

1 Oficjane kursy walut z ostatniego piatku
2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatiu 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 (24 kwietnia — 28 kwietnia
2006)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (24 kwietnia — 28 kwietnia 2006)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (24 kwietnia — 28 kwietnia 2006)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach
z brokerami, z raportéw instytucji finansowych oraz ze stron internetowych www.lme.co.uk,
www.lbma.org.uk, www.economy.com/dismal, www.thebulliondesk.com, www.wgi.com.pl,
www.lbma.org.uk, www.crumonitors.com, www.metalbulletin.com, , www.nbpportal.pl

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 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

Michal Holaczuk m.holaczuk@kghm.pl tel. (076) 7478 859
Agnieszka Kordiuk a.kordiuk@kghm.pl tel. (076) 7478 861
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
Jolanta Kryniska j.krynska@kghm.pl tel. (076) 7478 870
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