KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 7 450 -
8 550 USD/t.

Trzymiesieczna cena
miedzi w ubieglym
tygodniu zanotowala
spadek o ponad 8% w
ujeciu tydzien do
tygodnia.

Wedtug ICSG na
rynku miedzi
rafinowanej w lutym
biezacego roku
wystagpilta nadwyzka
produkcji nad
konsumpcjaq na
poziomie 24 tys. ton.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 22.05.2006

Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach cigglych w ubieglym
tygodniu poruszala sie w przedziale 7 450- 8 550 USD/t. Maksimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w poniedzialek natomiast minimum
w pigtek. Najwyzsza cena oficjalna cash settlement ustalona zostala
w Srode (8 591 USD/t), natomiast najnizsza  w piatek
(7 952 USD/1).

Trzymiesieczna cena miedzi w ubieglym tygodniu zanotowala spadek
o ponad 8% w ujeciu tydzien do tygodnia. Szczegdlnie gwaltowny
spadek nastapil w piatek, w ktérym réznica pomiedzy najwyzszym
inajnizszym  notowaniem wyniosta 650 USD/t. Podobnie
zachowywaly sie inne rynki metali podstawowych a takze metali
szlachetnych. Jako gléwna przyczyne takiego zachowania rynkow
wymienia sie obawy o skutki dalszego podwyzszania stop
procentowych w Stanach Zjednoczonych.

Wedlug danych ICSG na rynku miedzi rafinowanej w lutym biezacego
roku wystapila nadwyzka produkcji nad konsumpcja w wysokosci 24
tys. ton. W styczniu nadwyzka wyniosta 52 tys. ton. Produkcja
gornicza w okresie pierwszych dwoéch miesiecy biezacego roku
wyniosta 2 293 tys. ton, co oznacza wzrost o 0,1% w poréwnaniu do
roku weczesniejszego. Wykorzystanie mocy produkcyjnych wyniosto
83,3%. Produkcja miedzi rafinowanej w okresie I-II 2006 wyniosta
2 734 tys. ton (wzrost o 4,5% r/r). Konsumpcja miedzi w tym samym
okresie wyniosta 2 657 tys. ton (spadek o 0,6%). Spadek konsumpcji
miedzi rafinowanej wg ICSG zanotowano w Europie Zachodniej
(-4,0%), w USA (-3,4%), a takze w Chinach (-5,2%). Wedlug
analitykéw Macquarie dane ICSG nie uwzgledniaja jednak
konsumpcji z zapaséw. Wedlug nich Chinskie Rezerwy Panstwowe
uwolnily w styczniu i lutym br. ok. 50 tys. ton miedzi.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 952,00 -9,51%/| 7 870,00 -8,38%
Sn 8 510,00 -12,72% 8 600,00 -10,42%
Pb 1 162,00 -8,50% 1 186,00 -7.34%
Zn 3 325,00 -14,74% 3 280,00 -13,55%
Al 2 743,00 -12,87% 2 776,00 -12,04%
Ni 21 075,00 -5,49% 20 700,00 -5,48%

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

19.05.2006).

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 8 550,00 7 450,00 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 5 662,94 8 788,00 4 537,00
Sn 8 075,52 9 750,00 6 595,00
Pb 1221,67 1 448,00 1 101,00
Zn 2 590,38 3 990,00 1 912,00
Al 2 531,76 3 275,00 2 267,00
Ni 16 214,43 22 300,00 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 106 825 -7 125 89 575 17 250
Sn 13 025 -115 16 725 -3 700
Pb 104 375 3 000 43 625 60 750
Zn 246 950 -4 050 394 125 -147 175
Al 771 000 1 450 644 850 126 150
Ni 20 982 -2 442 35 742 -14 760

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 12,11- 14,47
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na
Londynskim Rynku Kruszcéow poruszala sie w przedziale
12,11 - 14,47 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
ciaglych odnotowano w piatek, najwyzsza w poniedziatek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcow najnizsza cene odnotowano w piatek
(12,43 USD/troz), najwyzsza natomiast w Srode (13,82
USD/troz).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 12,4300 -16,80%

Au AM FIX 682,00 -6,03%

PM FIX 651,50 -10,14%

Pt AM FIX 1 313,00 -1,65%

PM FIX 1 302,00 -1,74%

Pd AM FIX 365,00 -9,20%

PM FIX 345,00 -14,60%

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 19.05.2006).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej!

wahania roczne4 ceny kasowej

MAX2

MIN3

MAX

MIN

Ag

14,4700

12,1100

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| 10,8553 14,9400 8,8300
Au AM FIX 584,51 725,75 520,75
PM FIX 584,05 725,00 524,75
Pt AM FIX 1080,43 1335,00 982,00
PM FIX 1080,70 1331,00 982,00
Pd AM FIX 315,63 402,00 261,00
PM FIX 315,96 404,00 261,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

GUS - wzrost inflacji
o 0,7% m/m, ztoty
tracit na wartosci

Wzrost zatrudnienia
w sektorze
przedsiebiorstw

0 2,8% r/r — poziom
najwyzszy od 10 lat

Produkcja
przemystowa

w kwietniu wzrosta

0 5,8% r/r, PPI w
marcu zwiekszyla sie
0 1,6%

EUR/PLN

GUS - wykonanie
budzetu na poziomie
32,8% planu
rocznego

Indeks ZEW spadt
zZnaczqco maju z
62,7 pkt do 50,0 pkt

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W poniedzialek GUS opublikowal dane dotyczace inflacji. W kraju
w kwietniu wskaznik CPI zwigkszyl sie o 0,7% m/m i 0,7% r/r.
W ujeciu miesiecznym byl to najwyzszy wzrost od czerwca
2004 r. Wzrost inflacji nastapil w efekcie zwiekszenia sie cen paliw
oraz energii. Zamykanie kroétkich pozycji na dolarze oraz realizacja
zyskow na rynkach wschodzacych spowodowala wzrost kursu
USD/PLN z okolic 3,00 do 3,07 na zamknieciu.

Jak twierdzi Halina Wasilewska-Trenkner w III i IV kwartale moze
dojs¢ do podwyzki stép procentowych. We wtorek krajowa waluta
odrobila czes¢ straty z poniedzialkowej sesji i dzien zakonczyl na
poziomie USD/PLN 3,0148.

Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w kwietniu wyniosto
4 mln 889 tys. osob, co w skali miesiecznej przetozylo sie na wzrost
o 0,4%. W skali rocznej zatrudnienie zwiekszylo sie o 2,8% i byl to
najwyzszy poziom od 10 lat (wczesniej 2,7%). Z kolei przecietne place
w tym samym okresie wyniosly 2570 PLN. Kwota ta wskazuje na
spadek w skali miesiecznej o 1,7% oraz wzrost w skali roku o 4,0%.
Po ogloszeniu danych Halina Wasilewska-Trenkner oswiadczyta, ze
~Tempo wzrostu ptac w kwietniu bylo silne, szczegélnie w kontekscie
kwietniowej inflacji, ktora wzrosta o 0,7%. Prawdopodobnie wzrost
ptac byt wynikiem wyptat zyskéw w przedsiebiorstwach.” Tego dnia
ponowna ucieczka inwestorow od potencjalnie ryzykownych walut
krajow wschodzacych spowodowalta znaczacy wzrost kursu USD/PLN
z poziomu 3,00 do ponad 3,13.

W trakcie czwartkowego wywiadu, Stanistaw Kluza (Wiceminister
Finansow) oswiadczyl, ze Ministerstwo Finanséow w 2006 r. nie
przeprowadzilo, ani nie zamierza przeprowadzi¢ transakcji wymiany
walut na rynku. Tego dnia krajowa waluta byta bardzo zmienna, kurs
USD/PLN oscylowatl w przedziale 3,0598-3,1233.

Pod koniec tygodnia przedstawiono dane dotyczace produkcji
przemystowej. W kraju w kwietniu odnotowano wzrost produkcji
przemystowej o 5,8% r/r. EkonomiSci oczekiwali znacznie lepszych
informacji tj. na poziomie 9,3% r/r. Natomiast PPl w kraju w marcu
wzrosta o 1,6% r/r — poziom najwyzszy od marca 2005 r. Ubiegly
tydzien zakonczyt sie poziomem 3,0926 ztotego za dolara.

W  poniedzialek GUS opublikowal dane dotyczace deficytu
budzetowego, ktéry po kwietniu wyniost 10,03 mld PLN, czyli 32,8%
planu rocznego (wobec 39,6% przed rokiem). Krajowa waluta
poruszala sie w przedziale EUR/PLN 3,87-3,95.

Produkcja przemystowa w strefie euro w marcu zwiekszyla sie
0 0,4% m/m i 3,8% r/r (wczesniej 0,0% m/m i 3,2% r/r). Znacznie
obnizyla si¢ majowa wartos¢ indeksu ZEW w Niemczech. Wskaznik
spadl do poziomu 50 pkt., z 62,7 pkt. miesiac wczesniej. Rynek
oczekiwal spadku, jednak maksymalnie na poziomie 60 pkt. Kurs
EUR/PLN spadt w okolice 3,89 na zamkniecie sesji.
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Ostabienie zlotego

Amplituda wahan
kursu EUR/PLN
wynosita 5 gr.

EUR/USD

Naplyw kapitatu w
USA wyniést w marcu
69,8 mld USD

Deprecjacja dolara po
publikacji danych

z rynku pracy i
wskaznika PPI

Inflacja w USA
w kwietniu wyniosta
0,6% m/m

Kurs EUR/USD
oscylowat

w przedziale
1,2692-1,2864

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W srodku tygodnia przedstawiono wyniki inflacji w strefie euro.
Inflacja w kwietniu zwiekszyta sie 0 0,7% m/m i 2,4% r/r (wczesniej
0,6%m/m i 2,2% r/r). Dane te nie wplynely w wiekszym stopniu na
rynek finansowy. Zdaniem Dariusza Filara wzrost kwietniowej inflacji
potwierdzil, iz stopy procentowe znajduja sie aktualnie na dobrym
poziomie. Zgodnie ze wstepnymi wyliczeniami NBP bilans rachunku
obrotéw biezacych w marcu wyniost -458 mln EUR (-643 mln EUR
w lutym br.). Tego dnia na zlotym odnotowano znaczacy ruch kursu
EUR/PLN do poziomu 3,96 (wzrost od wtorkowego zamkniecia
o ponad 2%).

W  czwartek brakowalo na rynku wazniejszych danych
makroekonomicznych. Wypowiedzi Mariana Nogi oraz Stanistawa
Owsiaka z RPP nie sprowokowaly uczestnikow rynku do wzmozonej
aktywnosci na zlotym. Panowie uwazaja, ze ,powrdt inflacji do celu
2,5% bedzie procesem powolnym, co swiadczy o braku przestanek za
wzrostem stép procentowych w 2006 ani 2007 r.”.

Na zamknieciu w piatek EUR/PLN wyceniane bylo na poziomie 3,95.

Na poczatku ubieglego tygodnia przedstawiono dane dotyczace
przeplywu kapitalowego w USA, ktéry w marcu wyniost
69,8 mld USD (wczesniej 90,5 mld USD). Uczestnicy rynku oczekiwali
danych maksymalnie na poziomie 75,5 mld USD. Dane te nie
wplynely w wiekszym stopniu na wartos¢ dolara na swiatowych
rynkach. Ostatecznie EUR/USD zakonczyl dzien na poziomie
EUR/USD 1,2795.

Poczatek dnia przyniost oslabienie euro. Spadek ten byl wywolany
gorszymi od spodziewanych, danych na temat wskaznika ZEW
w Niemczech. W ciggu dnia przedstawiono wartosci obrazujace
produkcje przemystowa w USA. W kwietniu zwiekszyla sie
0 0,8% m/m. Ekonomisci oczekiwali danych na poziomie 0,5% m/m.
W tym samym okresie wzrosto réwniez wykorzystanie mocy
produkcyjnych w USA i aktualnie wynosi 81,9% (wczesniej 81,4%).
Uczestnicy rynku oczekiwali nieco mniejszego wzrostu na poziomie
81,5%. Wskaznik PPI zwiekszyl sie w kwietniu o 0,9% m/m. Liczba
nowych inwestycji budowlanych w USA obnizyla sie w kwietniu
0 5,4% m/m. Publikacja nizszych od oczekiwan danych z rynku
nieruchomosci oraz wskaznika PPI w USA spowodowaly ostabienie
dolara wzgledem wspolnej waluty. W rezultacie, kurs EUR/USD
wzrost z 1,2796 do 1,2861.

W srode publikacja danych na temat inflacji w USA wywolala
poruszenie wsrod uczestnikow rynku. W kwietniu wskaznik wyniost
0,6% m/m (wczesniej 0,4% m/m). Rynek prognozowal wzrost do
poziomu 0,5% m/m. Wartos$¢ inflacji moze przyczynic¢ sie do wzrostu
stop procentowych. Po ogloszeniu danych, kurs eurodolara znacznie
sie obnizyt si¢ z poziomu 1,2921 - maksimum dzienne do 1,2734 na
zamknieciu sesji.

Liczba os6b ubiegajacych sie o zasilek w USA w drugim tygodniu
maja wzrosta do poziomu 367 tys. Uczestnicy rynku oczekiwali
danych na poziomie 319 tys. W kwietniu indeks wyprzedzajacy
koniunktury Conference Board zmniejszyl sie o 0,1% m/m. Tego dnia
waluta amerykanska tracita na wartosci w stosunku do euro.
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Koniec ubieglego

tygodnia nie przynioést wazniejszych danych

wplywajacych na kurs eurodolara. Pod koniec piatkowej sesji za
EUR/USD ptacono okoto 1,27.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,0828 2,72%
EUR/PLN 3,9390 1,78%
EUR/USD 1,2767 -1,14%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# ]
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,1313 3,9960 3,3120 2,9777 3,1625
EUR/PLN 3,9810 3,8666 3,9952 3,7465 3,8531
EUR/USD 1,2971 1,2692 1,2971 1,1798 1,2189

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 (15 maja — 19 maja 2006)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (15 maja — 19 maja 2006)
“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (15 maja — 19 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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