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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 7 480 -
8 790 USD/t.

Cena miedzi w ujeciu
tydzien do tygodnia
wzrosla o ponad 12%.

Chiny zamierzaja
zbudowa¢ ogromne
rezerwy materialowe.

Import miedzi
rafinowanej

i produktow z miedzi
do Chin w kwietniu
biezacego roku
wyniost 181 tys. ton
co oznacza spadek o
20 % w ujeciu r/r.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 15.05.2006

Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach cigglych w ubieglym
tygodniu poruszala sie w przedziale 7 480- 8 790 USD/t. Maksimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w czwartek natomiast minimum
w poniedzialek. Najwyzsza cena oficjalna cash settlement ustalona
zostala w piatek (8 788 USD/t), natomiast najnizsza w poniedziatek
(7 605 USD/1).

Po raz kolejny ceny miedzi ustanowily w ubieglym tygodniu nowe
szczyty. Zmiana ceny w ujeciu tydzien do tygodnia wyniosta ponad
12%. Szczegdlnie gwaltowny wzrost nastapil w czwartek, gdy cena
pomiedzy minimum a maksimum wzrosta o 690 USD/t. Rosly
réowniez ceny innych metali podstawowych.

W ubieglym tygodniu pojawila sie informacja, iz Chiny zamierzaja
zbudowaé ogromne rezerwy materialowe. Jesli chodzi o miedz
wymieniono poziom 20 mln ton. Rezerwy moga by¢ réwniez w ztozach
miedzi. Jednoczesnie Chiny zapowiedzialy, iz nie zamierzaja budowac
zapasOow przy obecnych wysokich cenach.

Import miedzi rafinowanej i produktéw z miedzi do Chin w kwietniu
biezacego roku wyniést 181 tys. ton. Jest to 20% mniej niz rok
wczesniej. O 6,2% zmniejszyl sie import ztoméw miedzi. Wyniost 422
tys. ton. Pomimo utrzymania spadku importu w poréwnaniu do
ubieglego roku w ujeciu miesiecznym mozna zauwazy¢é pewna
poprawe. By¢ moze nie jest mozliwe dalsze zmniejszanie zapasow
przez chinskich konsumentoéw.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 788,00 12,52%/| 8 590,00 11,85%
Sn 9 750,00 5,63% 9 600,00 2,95%
Pb 1 270,00 6,63% 1 280,00 4,49%
Zn 3 900,00 11,10% 3 794,00 9,34%
Al 3 148,00 9,65% 3 156,00 8,83%
Ni 22 300,00 11,78% 21 900,00 10,33%

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

12.05.2006).

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 8 790,00 7 480,00 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 poczagtku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 5 520,65 8 788,00 4 537,00
Sn 8 033,30 9 750,00 6 595,00
Pb 1223,91 1 448,00 1 101,00
Zn 2 541,14 3 990,00 1 912,00
Al 2 512,03 3 275,00 2 267,00
Ni 15 959,67 22 300,00 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 113 950 -300 89 575 24 375
Sn 13 140 -790 16 725 -3 585
Pb 101 375 2 625 43 625 57 750
Zn 251 000 -4 900 394 125 -143 125
Al 769 550 18 475 644 850 124 700
Ni 23 424 -2 136 35 742 -12 318

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 13,45- 15,17
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale
13,45 - 15,17 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
ciaglych odnotowano w poniedziatek, najwyzsza w czwartek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcéw najnizsza cene odnotowano w poniedziatek
(13,7500 USD/troz), najwyzsza natomiast w piatek (14,9400
USD/troz).

W ostatnich dniach kwietnia rozpoczeto notowania akcji
Ishares Silver Trust (ETF na srebrze banku Barclays).
Pierwsze dni przyniosty duze zainteresowanie niniejszym
produktem. Od poczatku notowan na rynku zakupiono 1 680
ton metalu, co odpowiada okoto 7% rynku. Przeciwnicy
wprowadzenia ETF na srebrze obawiali sie mozliwosci
manipulowania rynkiem ze wzgledu na jego plytkosé¢. Duze
zainteresowanie produktem w pierwszych dniach potwierdza
takie obawy.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 14,9400 6,18%
Au AM FIX 725,75 6,41%

PM FIX 725,00 6,93%

Pt AM FIX 1 335,00 13,62%

PM FIX 1 325,00 12,29%

Pd AM FIX 402,00 6,35%

PM FIX 404,00 6,32%

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 12.05.2006).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 15,1700 13,4500 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| 10,7283 14,9400 8,8300
Au AM FIX 578,64 725,75 520,75
PM FIX 578,52 725,00 524,75
Pt AM FIX 1067,97 1335,00 982,00
PM FIX 1068,15 1325,00 982,00
Pd AM FIX 312,52 402,00 261,00
PM FIX 312,95 404,00 261,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

Spadek bezrobocia

MF przewiduje sie, ze
PKB za I kw. 2006 r.
wyniesie 5,3%.

Aprecjacja zlotego

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W poniedzialek opublikowano prognozy Ministerstwa Finansow.
Wynika z nich, iz bezrobocie zmniejszylo sie w kwietniu do 17,2%
(wczesniej wynosilo 17,8%). Poczatek tygodnia przyniost ostabienie
zlotego wzgledem dolara. Spadek wartosci polskiej waluty nie jest
wigzany z wydarzeniami politycznymi, a miat jedynie charakter
korekty, po ostatnim mocnym umocnieniu ztotego. Pod koniec dnia
kurs USD/PLN osiagnat poziom 3,0102.

Drugiego dnia tygodnia Ministerstwo Finanséw opublikowalo nowe
prognozy dotyczace wzrostu gospodarczego w I kwartale 2006 r. Wg
najnowszych danych PKB wyniesie 5,3%. Wczesniejsze prognozy
wskazywaly na 5,2%. We wtorek dolar zloty poruszal sie w przedziale
3,0040-3,0330.

W srode Zyta Gilowska przypomniala, iz jak najszybciej powinien
zosta¢ opracowany rzetelny program konwergencji. W przeciwnym
razie w najblizszych latach mozemy utraci¢ 19,5 mld EUR, ktore
pochodzilyby z funduszu spéjnosci. Zgodnie z wynikami ankiety
Reutersa, przeprowadzonej wsrod ekonomistéw, na najblizszym
posiedzeniu RPP stopy procentowe nie powinny zosta¢ zmienione.
Kurs USD/PLN oscylowal na poziomie 3,00.

Minister Gospodarki, Piotr Wozniak, powiedzial, ze resort gospodarki
przewiduje, ze PKB na koniec 2006 r. moze przekroczy¢ 5%, wobec
3,2% zanotowanych w 2005 r. Tego dnia aprecjajcje zlotego wyraznie
wspierata sytuacja na swiatowym rynku. Wyprzedaz amerykanskiej
waluty i ponowne zainteresowanie zlotéwka (pomimo decyzji FED
i podwyzszeniu stép procentowych) kurs USD/PLN spadi nawet do
poziomu 2,99.

.Zycie Warszawy” podalo do wiadomosci, iz Zyta Gilowska jest
aktualnie najpowazniejszym kandydatem do urzedu prezydenta
Warszawy ze strony PiS. Spekulacje w mediach na ten temat
doprowadzily do wyprzedazy zlotego podczas piatkowej sesji, jednak
techniczne opory powstrzymaly dalsza wyprzedaz. Na zamknieciu
w piatek USD/PLN wyceniane byto na poziomie 3,0035.
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EUR/PLN

Wzrost zaméwien
w przemysle
w Niemczech

Spadek produkcji
przemystowej
w Niemczech

PKB w Niemczech za
I kw. 2006 r. wyniost
2,9% r/r

PKB strefy euro za I
kw. 2006 r. wyniost
2,0% r/r

Deficyt handlowy za
I kw. 2006 r. wyniést
2,1 mld EUR

EUR/USD

FED po raz szesnasty
podniost stopy
procentowe

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Na poczatku tygodnia opublikowano dane dotyczace zamoéwien
w przemysle w Niemczech. W marcu wskaznik zwiekszyl sie
0 15% m/m. Z prognoz Komisji Europejskiej wynika, iz Srednioroczna
inflacja HICP w RFN w 2006 r. powinna wynie§¢ 1%, natomiast
w 2007 r. zwiekszy sie do 2%. W poniedzialek EUR/PLN poruszal sie
w przedziale 3,8110-38335.

We wtorek zaprezentowano dane dotyczace produkcji przemystowej
w Niemczech, ktéra w marcu zmniejszyla sie o 2,4% m/m.
Ekonomisci oczekiwali wzrostu o 0,5% m/m. Zdaniem Komisarz Unii
Europejskiej ds. budzetu Dalii Grybauskaite, w latach 2007-2013
Polska moze otrzymac¢ 90 mld EUR unijnej pomocy. Warunkiem jest
zapewnienie o efektywnym wykorzystaniu tych srodkow. Zioty tracit
na wartosci wzgledem euro osiagajac na koniec sesji poziom
EUR/PLN 3,8450.

Wg wstepnych danych wzrost PKB w Niemczech wyniost w I kwartale
br. 0,4% kw/kw i 2,9%r/r. Maksimum dzienne wyniosto EUR/PLN
3,8580, a p6znym popotudniem kurs spadt do okoto 3,83.

Zgodnie z czwartkowa publikacja w strefie euro w I kwartale 2006 r.
PKB zwickszyt sie¢ o 0,6% kw/kw i o 2,0% r/r. Tego dnia kurs
EUR/PLN dotart do poziomu 3,8150, gdzie jednak pojawila sie
silniejsza podaz, i pézniej oslabil sie do poziomu nieco ponizej 3,85.

Z szacunkéw GUS wynika, iz po pierwszych trzech miesiacach deficyt
handlowy w Polsce uksztaltowal sie na poziomie 2,1 mld EUR.
Eksport zwiekszyt sie 0 22,3% r/r, a import o 20,8% r/r. Wg ankiety
przeprowadzonej przez PGB w dniach 8-11 maja 2006 r. najwieksza
popularnoscia aktualnie cieszy sie PiS z 32% glosami, PO uzyskalo
27%. Pod koniec tygodnia doszlo do obnizenia wartosci zlotego.
Spadek wywotany byl m.in. ogélnym ostabieniem wartosci walut
regionu na Swiatowym rynku. Tydzien zakonczyl sie na poziomie
EUR/PLN 3,8887 (maksimum w ciagu dnia - 3,8950).

Od poczatku tygodnia rynek oczekiwal z niecierpliwoscia $srodowej
decyzji FED w sprawie stop procentowych. W niewielkiej mierze
zatrzymalo to dalsza deprecjacje dolara na swiatowych rynkach. Tego
dnia kurs eurodolara oscylowal wokoét poziomul,2787.

W czasie oczekiwan na Srodowa decyzje FED w sprawie stop
procentowych uczestnicy rynku zajmowali krotka pozycje na dolarze.
Zapasy hurtowe w USA w marcu zwiekszyty sie o 0,2% m/m. Rynek
oczekiwal danych na poziomie 0,5% m/m. Eurodolar poruszal sie
w przedziale EUR/USD 1,2659-1,2783.

W srode FED podjal decyzje w sprawie stép procentowych. Po raz
szesnasty z rzedu stopy procentowe zostaly podniesione, do poziomu
5% dla stopy podstawowej i 6,00% dla stopy dyskontowej. Po
publikaciji tej decyzji amerykanska waluta umocnita sie nieznacznie
w relacji do wspélnej waluty — kurs EUR/USD spadl do poziomu
1,2720, jednak potem ponownie wzrdsl, ustanawiajac kolejny szczyt
na poziomie 1,2833.Tego dnia Adel Weber z ECB oswiadczyl, iz stopy
procentowe w UE powinny zostaé¢ podwyzszone przynajmniej o 25 pb,
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Dane
makroekonomiczne
z USA i deprecjacja
dolara

W marcu bilans
handlowy w USA

wyniodst -62 mld USD

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

co pozwoliloby na kontrolowanie inflacji.

Liczba os6b ubiegajacych sie o zasilek dla bezrobotnych w USA
w pierwszym tygodniu maja wyniosta 324 tys. Uczestnicy rynku
oczekiwali danych na poziomie 315 tys. Ogloszenie dotyczace
sprzedazy detalicznej w USA w kwietniu wykazato wzrost wskaznika o
0,5% m/m oraz 5,2% r/r (wczesniej 0,6% m/m). W marcu zwiekszyly
sie rowniez zapasy niesprzedanych towaréw w USA o 0,7% (w lutym
0,1%). Opublikowane dane makroekonomiczne wywarty niekorzystny
wplyw na wartosé¢ waluty amerykanskiej, ktéra péznym popotudniem
w stosunku do euro spadia do 1,2873.

Piatkowa publikacja bilansu handlowego w USA w marcu wskazata
na spadek do poziomu -62 mld USD (wczesniej wartos¢ ta wyniosta
-65,6 mld USD). Wynik ten okazal sie lepszy od oczekiwan
uczestnikow rynku na poziomie -67,2 mld USD. Dane jedynie na
chwile podniosly wartos¢ dolara w relacji do euro. Tydzien dla
eurodolara zakonczyl sie poziomem 1,2929.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,0012 -0,39%
EUR/PLN 3,8700 1,28%
EUR/USD 1,2914 1,78%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,0330 3,9777 3,3120 3,9777 3,1665
EUR/PLN 3,8973 3,8110 3,9952 3,7465 3,8492
EUR/USD 1,2956 1,2659 1,2956 1,1798 1,2157

1 Oficjane kursy walut z ostatniego piqtku

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).
4 Od poczatku roku kalendarzowego.
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (08 maja — 12 maja 2006)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (08 maja — 12 maja 2006)
“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (08 maja — 12 maja 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 zZrédlach, w ktoérych 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. Sklodowskiej-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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