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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 7 340 -
8 410 USD/t.

W ubieglym tygodniu
na rynku metali
podstawowych
dominowaly spadki.

Powodem niepokoju
na rynku miedzi sq
obawy o wyzszq od
oczekiwar presje
inflacyjng w Stanach
Zjednoczonych.

Chiriskie Rezerwy
Panstwowe
zapowiedziaty
uwolnienie zapasow
miedzi.

1 300 pracownikoéw
kopalni Cananea
nalezqcej do Grupo
Mexico rozpoczeto
strajk.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 05.05.2006

Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych w ubieglym
tygodniu poruszala sie w przedziale 7 340- 8 410 USD/t. Maksimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano we wtorek natomiast minimum
w czwartek. Najwyzsza cena oficjalna cash settlement ustalona zostata
we wtorek (8 421 USD/t), natomiast najnizsza w czwartek
(7 730 USD/1).

W ubieglym tygodniu w poniedzialek Londyrniska Gielda Metali byla
nieczynna. W ujeciu tygodniowym na rynku metali podstawowych
dominowaly spadki. Cena miedzi w notowaniach natychmiastowych
spadla o 4,07%. Spadki zanotowaly réwniez ceny cynku, olowiu,
aluminium i niklu.

Podobnie jak w przypadku innych rynkéw finansowych gléwnym
powodem niepokoju na rynku miedzi sa obawy o wyzsza od
oczekiwan presje inflacyjna w Stanach Zjednoczonych, co moze
powodowac dalsze podwyzki stop procentowych przez FED. Pojawita
sie informacja, iz FED na ostatnim posiedzeniu rozwazat podwyzke
stopy procentowej o 50 pb.

Chinskie Rezerwy Panstwowe (SRB) zapowiedzialy uwolnienie
zapasow miedzi. Wedlug analitykow Macquarie w ostatnich dwoéch
tygodniach SRB sprzedalo na rynku krajowym ok. 5 tys. ton miedzi.
W biezacym oraz przyszlym tygodniu spodziewane jest uwolnienie
dalszych 26 tys. ton. Przy okazji sprzedazy miedzi przez Chinskie
Rezerwy Panstwowe wraca temat krotkiej pozycji, ktéra SRB
zbudowalo w ubieglym roku. Wedlug niektorych analitykéow czesc
krotkiej pozycji nadal jest utrzymywana.

1 300 pracownikéw kopalni Cananea nalezacej do Grupo Mexico
rozpoczeto strajk. Kopalnia Cananea produkuje rocznie ok. 150 tys.
ton miedzi. Jest to kolejny cios w produkcje Grupo Mexico. Firma
musi uporaé¢ sie réwniez ze skutkami dwumiesiecznego strajku
w kopalni La Caridad.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 963,00 -4,07%| 7 851,00 -3,55%
Sn 8 200,00 2,24% 8 285,00 1,78%
Pb 1 025,50 -5,92% 1 060,50 -5,06%
Zn 3 610,00 -4,96% 3 565,00 -1,94%
Al 2 600,00 -4,99% 2 631,00 -5,09%
Ni 21 900,00 -3,55% 21 600,00 -2,70%

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

02.06.2006).

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

tzw. Sellers’ Price).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej! | wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 410,00 7 340,00 8 790,00 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 poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 5 867,34 8 788,00 4 537,00
Sn 8 079,86 9 750,00 6 595,00
Pb 1209,13 1 448,00 1 020,00
Zn 2 680,33 3 990,00 1 912,00
Al 2 546,26 3 275,00 2 267,00
Ni 16 739,52 23 100,00 13 505,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIEEDY METALI

tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapaséw na poczatku roku |zmiana od poczatku roku
Cu 109 800 4 175 89 575 20 225
Sn 12 685 -330 16 725 -4 040
Pb 112 450 3 350 43 625 68 825
Zn 235 500 -6 525 394 125 -158 625
Al 769 400 -5 175 644 850 124 550
Ni 17 364 -1 068 35 742 -18 378

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 11,60- 13,38
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na
Londynskim Rynku Kruszcéow poruszala sie w przedziale
11,60 - 13,38 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
ciaglych odnotowano w czwartek, najwyzsza we wtorek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku

Kruszcow najnizsza cene odnotowano w czwartek
(12,05 USD/troz), najwyzsza natomiast we wtorek (13,13
USD/troz).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 12,1500 -4,33%
Au AM FIX 630,80 -3,25%

PM FIX 632,25 -1,56%

Pt AM FIX 1 227,00 -5,25%

PM FIX 1 240,00 -4,02%

Pd AM FIX 342,00 -2,84%

PM FIX 348,00 -0,85%

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 02.06.2006).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,3800 11,6000 15,1700 8,6800

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).
4 Od poczagtku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |$rednia roku! | najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 11,0042 14,9400 8,8300
Au AM FIX 590,04 725,75 520,75
PM FIX 589,45 725,00 524,75
Pt AM FIX 1097,52 1335,00 982,00
PM FIX 1097,53 1331,00 982,00
Pd AM FIX 318,33 402,00 261,00
PM FIX 318,69 404,00 261,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

Deprecjacja ztotego

PKB w I kwartale
wyniost 5,2% r/r

Stopy procentowe bez
zmian

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Na poczatku ubieglego tygodnia Ministerstwo Finanséw oszacowato,
iz po pierwszych 5 miesiacach br. wykonanie budzetu stanowi
49,5-51% planu rocznego. Z wczesniejszych wyliczen wynikato, ze
poziom ten wyniesie 53,5%. Osiagniecie powyzszego poziomu bylo
mozliwe za sprawa ,nizszych wydatkéw i dobrych dochodéw budzetu”
oswiadczyla Elzbieta Suchocka-Roguska.

Wg referendum przeprowadzonym wsrod polskich géornikéw kopalni
weglowych, 94% pracownikéw tych zakladéw jest gotowych podjac
akcje protestacyjna, jezeli nie zostanie wyplacone dodatkowe
wynagrodzenie za ubiegloroczne zyski. Zdaniem Ministra Gospodarki
dodatkowa wyptata bedzie mozliwa, miedzy innymi, pod warunkiem
ujednolicenia uktadéw zbiorowych w Spétkach Weglowych. Tego dnia
kurs dolarztotego poruszat sie w przedziale USD/PLN 3,0407-3,0804.

W Srode w oczekiwaniu na dane na temat wzrostu PKB w kraju PLN
zyskal na wartosci. W ciaggu dnia GUS opublikowal wstepne dane
PKB, ktore w I kwartale 2006 r. wyniosty 5,2% r/r. Najwiekszy wplyw
na powyzszy wynik mial wzrost popytu konsumpcyjnego
0 5,1% r/r oraz inwestycji o 7,4% r/r. Dane makroekonomiczne nie
wplynely na powazniejsze ruchy kursowe. Rynek bez zaskoczenia
rynek przyjal réwniez decyzje RPP o pozostawieniu stép procentowych
na wczesniejszym poziomie 4%. Zdaniem czlonkéw Rady ,bilans
czynnikow ryzyka dla przysziej inflacji nie zmienit sie istotnie od
ostatniego posiedzenia.” Pomimo lepszych od oczekiwanych danych
obrazujacych wzrost gospodarczy inwestorzy nie patrzyli na zlotego z
wiekszym zainteresowaniem. Maksimum dzienne, a zarazem
tygodniowe wyniosto USD/PLN 3,0769.

Z publikacji krajowego wskaznika PMI dla przemystu w maju wynika,
ze wartos¢ ta zmniejszyla sie do poziomu 53,2 pkt. Zgodnie
z ostatnimi szacunkami Ministerstwa Finanséw, majowa inflacja
powinna wynies¢ 0,9%m r/r. Tego dnia zlotym dyrygowal kurs
eurodolara. Przed przedstawieniem wartosci wskaznika ISM w USA
zloty nieco stracil. Natomiast sama publikacja wywotala wzrost
wartosci krajowej waluty i ostatecznie czwartkowa sesja zakonczyla
sie na poziomie USD/PLN 3,0536.

Nastepnego dnia na krajowym rynku brakowalo wazniejszych danych
makroekonomicznych wplywajacych na kurs dolarztotego. Pod koniec
tygodnia dolar byl wyceniony w krajowej walucie na poziomie
USD/PLN 3,0465.
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EUR/PLN

Tydzien obfitujacy
w zaskakujqgce dane

Wzrost inflacji w
strefie euro

i spadek bezrobocia
w Niemczech

EUR/USD

Wzloty i upadki
amerykarskiej
waluty

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Zgodnie z poniedzialkowa publikacja, bilans rachunku obrotow
biezacych w strefie euro w marcu wyniést -1,3 mld EUR. Uczestnicy
rynku oczekiwali danych na poziomie -1 mld EUR. Z kolei indeks
GfK, obrazujacy poziom optymizmu niemieckich konsumentow
w czerwcu zwiekszyl sie do poziomu 6,8 pkt. Rynek oczekiwat danych
maksymalnie na poziomie 5,5 pkt. Tego dnia kurs eurozlotego
poruszal sie w przedziale EUR/PLN 3,9022-3,9334.

W drugim dniu tygodnia opublikowano dane dotyczace podazy
pieniadza M3. Wskaznik ten w strefie euro w kwietniu zwiekszyl sie
o 8,8% r/r. Analitycy szacowali, iz wzrost wyniesie maksymalnie
8,5% r/r. Tego dnia rozpoczelo sie dwudniowe posiedzenie Rady
Polityki Pienieznej.

Inflacja HICP w strefie euro w maju wzrosta i obecnie wynosi
2,5% r/r (wczesniej 2,4% r/1). Rynek szacowal, iz inflacja pozostanie
na poziomie z poprzedniego miesiaca. Wzrost takze wskaznik
nastrojow gospodarczych w Eurolandzie. W maju zwiekszyl sie do
106,7 pkt (wczesniej 105,7 pkt.). Uczestnicy rynku szacowali,
iz nastapi spadek do poziomu 105 pkt. W Niemczech w maju
odnotowano zmniejszenie si¢ bezrobocia do 11% (wczesniej 11,3%).
Przy tym wskazniku prognozowano utrzymanie sie poprzedniego
poziomu. Sprzedaz detaliczna w Niemczech w kwietniu zwiekszyla sie
0o 2,8% m/m, natomiast w skali rocznej spadta o 1%. Tego dnia
odnotowano maksimum tygodniowe na poziomie EUR/PLN 3,9553.

Wzrost gospodarczy w strefie euro w I kwartale 2006 r. wyniést 0,6%
kw/kw i 1,9% r/r (wczesniej 0,3% kw/kw i 1,7% r/r). Inwestorzy
sadzili, iz wzrost PKB wyniesie 0,6% kw/kw i 2% r/r. Z kolei wg
wstepnych prognoz Komisji Europejskiej PKB w II kwartale 2006 r.
moze wzrosnacé do 0,5-0,9 % kw/kw. Bezrobocie w kwietniu w strefie
euro nie uleglo zmianie w stosunku do wczesniejszego miesiaca
i nadal wynosi 8,0%. Ekonomi$ci prognozowali wzrost stopy
bezrobocia do 8,1% r/r. Natomiast wskaznik PMI dla przemystu
w strefie euro w maju zwieckszyt sie do 57 pkt. Inwestorzy szacowali,
iz nastapi spadek wartosci wskaznika do 56,5 pkt.

Ubiegly tydzienh zakonczyl sie poziomem EUR/PLN 3,9400.

W poniedzialek ze wzgledu na dzien wolny w USA i Wielkiej Brytanii
na globalnym rynku finansowym wystepowala relatywnie niewielka
zmiennos§¢ notowan kurséw walutowych.

Plotki o ewentualnych zmianach na stanowiskach w administracji
w Stanach Zjednoczonych zwiekszyly wartos¢ USD wyrazonego w
najwazniejszych walutach. Jednak ani plotki ani przedstawienie
wynikéw wskaznika nastrojéw konsumentéw nie utrzymaly dolara na
lokalnych wyzynach. Sita sentymentu do wspdlnej waluty bardzo
szybko dalo o sobie znaé. Wskaznik nastrojéow konsumentow
przygotowany przez Conference Bard w USA w maju zmniejszyt sie do
poziomu 103,2 pkt (wczesniej 109,8 pkt). Kurs eurodolara wahat sie
tego dnia w przedziale EUR/USD 1,2739-1,2909.
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Wzrost wskaznika
Chicago PMI w USA

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W maju odnotowano wzrost wskaznika Chicago PMI dla gospodarki
amerykanskiej. Aktualnie wskaznik ten wynosi 61,5 pkt (wczesniej
57,2 pkt.). Uczestnicy rynku prognozowali wynik na poziomie 56 pkt.
Lepsze od oczekiwan uczestnikéw rynku informacje na tematy w/w
wskaznika wyniosty amerykanska walute na tygodniowe szczyty.
Przedstawienie stenograméw z posiedzenia Fed z maja 2006 r.
wskazalo, ze w sprawie wzrostu poziomu stép procentowych w USA
zdania byly podzielone. Czes¢ przedstawicieli Fed zastanawiata sie czy
takowe podwyzki sa w ogoble potrzebne do opanowania inflacji.

Zgodnie z czwartkowa publikacja wydajnos¢ pracy w USA
w I kwartale zwiekszyla sie o 3,7% kw/kw. Rynek oczekiwal danych
na poziomie 3,9% kw/kw. Wzrést takze koszt pracy w tym samym
okresie o 1,6% kw/kw. Uczestnicy rynku prognozowali dane na
poziomie 1,9% kw/kw. Zgodnie z oczekiwaniami ekonomistow
wskaznik ISM dla przemystlu w USA w maju zmniejszyl sie¢ do
54,4 pkt. (wczesniej 57,3 pkt.). W tygodniu koniczacym sie 27 maja
2006 r. bezrobocie zwickszylo sie do 336 tys. (wczesnie 329 tys.).
Analitycy szacowali, ze warto§¢ ta wyniesie 320 tys.

Liczba nowych miejsc pracy poza sektorem rolniczym w maju w USA
wyniosta 75 tys. Uczestnicy rynku oczekiwali znacznie wyzszych
danych na poziomie 175 tys. Po slabych danych dotyczacych rynku
pracy w USA dolar stracil na wartosci w oczach inwestorow. Kosztem
euro. Kurs eurodolar zakonczyl dzien na poziomie EUR/USD 1,2915.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,0627 -0,05%
EUR/PLN 3,9236 -0,09%
EUR/USD 1,2815 0,14%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,0970 3,0217 3,3120 2,9777 3,1544
EUR/PLN 3,9553 3,9022 3,9952 3,7465 3,8604
EUR/USD 1,2939 1,2717 1,2971 1,1798 1,2243

1 Oficjane kursy walut z ostatniego piatku

2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (29 maja — 02 czerwca
2006)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (29 maja — 02 czerwca 2006)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (29 maja — 02 czerwca 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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