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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 2 990 -
3 224 USD/t.

Umocnienie dolara
negatywnie wplyneto
na rynek miedzi.

Fundusze
inwestycyjne CTA
masowo likwidowaty
dtugie pozycje.

Wedtug ICSG w
pierwszych dwéch
miesiqgcach biezqcego
roku popyt na miedz
zmniejszyt sie w
ujeciu rocznym we
wszystkich
kluczowych
regionach swiata z
wyjatkiem Chin.
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BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 16.05.2005

Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych w ubieglym
tygodniu poruszatla w przedziale 2 990 - 3 224 USD/t. Najwyzsza
cene trzymiesieczng odnotowano w poniedzialek natomiast najnizszg
w §rode. Jesli chodzi o ceny settlement — najnizsza (3 192 USD/t)

ustalona zostala w piatek, a najwyzsza (3355,5 USD/t)
w poniedzialek.
Ubiegly tydzien przyniéost wyprzedaz metali podstawowych.

Umocnienie dolara po ogloszeniu danych na temat deficytu
handlowego USA oraz sprzedazy detalicznej (patrz czes¢ dot. kursow
walutowych) negatywnie wplynelo na rynek miedzi. Szczegélnie
nerwowo zareagowaly fundusze inwestycyjne CTA, ktére masowo
likwidowaly dlugie pozycje. Bez wiekszych probleméw pokonana
zostala linia wsparcia trzymiesiecznej ceny miedzi na poziomie 3140
USD/t. Istotnym czynnikiem byl spadek cen ropy naftowej. W piatek
cena barytki na gietdzie londynskiej obnizyta sie¢ do 45,07 USD.

Nadal negatywne sygnaly docieraja z rynku fizycznego. Wg ICSG
w pierwszych dwoch miesiacach biezacego roku popyt na miedz
zmniejszyl sie w ujeciu rocznym we wszystkich kluczowych regionach
Swiata z wyjatkiem Chin. W Europie Zachodniej zmiana wyniosta
-11%, w Japonii -7,7%, w USA -16,2%. Jasnym punktem pozostaja
Chiny, gdzie zmiana wyniosta +4,3%. Pierwszy raz od 2001 roku
zanotowano ujemna zmiane wskaznika wyprzedzajacego OECD we
wszystkich kluczowych regionach s$wiata. Nadal zwalnia wzrost
produkcji przemystowej. Powyzsze dane potwierdzaja wczesniejsze
przewidywania spowolnienia gospodarczego, jednak wielu analitykéw
nie zakladato tak szybkiego tempa spadku zuzycia miedzi. W zwiazku
zZ powyzszym pojawiaja sie zweryfikowane prognozy na temat
spodziewanego bilansu rynku czerwonego metalu w roku biezacym.
Niski stan zapaséw miedzi w magazynach gieldowych nadal
oddziatuje pozytywnie na ceny metali, jednak nalezy pamietacd, iz
rynek spodziewa sie duzego zwiekszenia produkcji w drugiej potowie
roku.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 3 192,00 -5,28%| 3 048,00 -4,75%
Sn 8 250,00 1,23% 8 150,00 0,74%
Pb 963,00 -2,73% 926,00 -2,32%
Zn 1 230,00 -1,91% 1 237,00 -2,29%
Al 1 733,50 -2,53% 1 741,00 -2,74%
Ni 17 660,00 5,12% 16 600,00 3,43%

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

13.05.2005).

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

tzw. Sellers’ Price).

BIULETYN TYGODNIOWY

PONIEDZIALEK, 04.05.2005 1



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t

wahania tygodniowe ceny 3-miesieczne;j!

wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej

MAX?

MIN3

MAX

MIN

Cu 3 224,00

2 990,00

3 336,00

2 885,00

I Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|Srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 3 302,30 3 497,00 3 072,00
Sn 8110,77 8 700,00 7 075,00
Pb 980,71 1 033,50 912,00
Zn 1 306,59 1 430,00 1 197,50
Al 1 884,09 2 031,50 1 665,00
Ni 15 699,89 17 750,00 14 035,00

123 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 55 925 -4 375 48 875 7 050
Sn 3970 -580 8 160 -4 190
Pb 35975 4175 40 475 -4 500
Zn 537 550 -2 425 628 625 -91 075
Al 553 200 3 300 692 775 -139 575
Ni 4 944 -666 20 898 -15 954

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 6,84 -

7,14 USD/troz.

BIULETYN TYGODNIOWY

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéow poruszala sie w przedziale
6,8400 - 7,1400 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
ciaglych odnotowano w piatek, najwyzsza we wtorek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano w piatek (6,8800
USD/troz), najwyzsza natomiast w srode (7,0800 USD /troz).

Ceny srebra nie zostaly dotkniete tak gleboka przecena, jaka

zanotowala miedz. Dane na temat pozycji netto funduszy
inwestycyjnych nie wskazuja na zmiane nastawienia tej grupy
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uczestnikow rynku na negatywne. Na dzien 10-go maja
biezacego roku dluga pozycja netto funduszy dla srebra na
gieldzie Comex wynosila 22 511 kontraktéw i byla o 2 653
kontraktow wieksza niz tydzien wczesniej.

Ponizej prezentujemy wykres z pozycja netto funduszy oraz
ceng srebra.

SILVER (COMEX)
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 6,8800 -2,20%
Au AM FIX 421,45 -1,92%

PM FIX 420,00 -1,21%

Pt AM FIX 866,00 -1,03%

PM FIX 865,00 -0,92%

Pd AM FIX 188,00 -3,59%

PM FIX 188,50 -3,33%

! 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 13.05.2005).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/ troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 7,1400 6,8400 7,6100 6,3200

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczaticu roku kalendarzowego.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |S$rednia roku! [najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX 7,0051 7,5700 6,3900
Au AM FIX 427,81 442,75 411,50
PM FIX 427,65 443,70 411,10
Pt AM FIX 865,16 883,00 843,00
PM FIX 864,91 883,00 844,00
Pd AM FIX 191,13 207,00 179,00
PM FIX 191,49 208,00 178,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

Zlotowka stabnie
wzgledem dolara

EUR/PLN

Wahania w wagskim

przedziale

Poczatek ubieglego tygodnia przebiegal spokojnie na rynku USD/PLN,
jednak zloty nieznacznie sie ostabial. Stabe byly réwniez pozostate
waluty regionu, co sugerowalo wyjsScie inwestorow z tego rynku.
Od wtorku zaczeto glosno spekulowac¢ na temat terminu uwolnienia
juana przez Chinski rzad, po publikacji przez chinski dziennik
s,People’s Daily” informacji o takiej mozliwosci juz w przyszlym
tygodniu. Zostalo to zdementowane przez przedstawicieli Chinskiego
Banku Centralnego, ale i tak wiadomos¢ ta miala przelozenie na
aprecjacje dolara. Srodowe dane na temat zaskakujaco niskiego
deficytu handlowego w marcu (54,99 mld USD) wywotaly silny wzrost
wartosci amerykanskiej waluty. Dodatkowo na PLN negatywnie
wplyneto obnizenie przez Merrill Lynch rekomendacji dla akcji
z Europy Srodkowej. Do konca tygodnia dolar umacniat sie zaréwno
wobec zlotego jak i innych walut, inwestorzy chcieli skorzystaé¢ z tego
umocnienia i wymieniali krajowa walute na amerykanska. Tydzien
zakonczyl USD/PLN kursem 3,3096.

Poprzedni poniedziatek rozpoczat euroztoty na poziomie 3,1127. Przez
caly tydzien kurs EUR/PLN wahal sie w dziewieciogroszowym
przedziale. Do Srody rano zlotowka kontynuowala spadki
z wczesniejszego tygodnia, bylo to efektem realizacji zyskéw na
walutach calego regionu przez inwestoréw zagranicznych. Srodowe
dane o deficycie w USA oslabily euro i wzmocnily polska walute
Dodatkowo zlotowke wspomogla wypowiedz prezydenta Banku
Hiszpanii Jaime Caruana, wedlug ktérego istnieje istotne ryzyko
wzrostu inflacji w krajach wspdlnoty. Koniec tygodnia przyniost
umocnienie krajowej waluty, gléwnie z powodu ostabienia sie euro
wobec dolara. Na aprecjacje PLN wplynela rowniez informacja
o deficycie handlowym w Polsce za 1 kwartat, ktéry wyniost
1,543 mld euro wobec 2,3 mld euro rok wczesniej. Na ostatniej sesji
EUR/PLN notowany byl na poziomie 4,1768.
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EUR/USD
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Dolar najsilniejszy od

6-ciu miesiecy
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W ciagu ostatniego tygodnia opublikowane zostaly bardzo dobre dane
dla gospodarki amerykanskiej, ktére przyczynily sie do mocnej
aprecjacji dolara. Do danych tych zaliczy¢ mozna: poprawe na rynku
pracy (liczba pracownikéw w sektorze pozarolniczym wzrosta
0 275 tys. poprzednio 100 tys.); niski deficyt handlowy (54,99 mld
USD w marcu wobec 61,57 mld USD w lutym) oraz pokazny wzrost
sprzedazy detalicznej (1,4% m/m w kwietniu w poréwnaniu
z 0,4% m/m w marcu). Dodatkowo inwestorzy plotkuja na temat
terminu uwolnienia juana przez Chinski rzad. Zdaniem gléwnego
ekonomisty JP Morgan Chase ds. Chin do takiej operacji moze dojs¢
juz w czerwcu. Caly ubiegly tydzien rynek EUR/USD zostal
zdominowany przez informacje umacniajace dolara i w efekcie relacja
waluty wspolnej do amerykanskiej osiagneta najnizszy poziom od
22 pazdziernika ubieglego roku. Tydzien zakonczyl sie poziomem
EUR/USD 1,2610.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2984 2,98%
EUR/PLN 4,1773 0,68%
EUR/USD 1,2635 -2,41%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,3225 3,1755 3,3351 2,8990 3,1219
EUR/PLN 4,1970 4,1050 4,3088 3,8613 4,0675
EUR/USD 1,2913 1,2610 1,3580 1,2589 1,3030
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 (09 - 13 maja 2005)
“Daily Base Metals Report” Standard Bark (09 - 13 maja 2005)
“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (09 - 13 maja 2005)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach
z brokerami, z oficjalnych komunikatéw Agencji Reuters oraz ze stron internetowych
www.lme.co.uk , www.lbma.org.uk , www.economy.com/dismal , www.thebulliondesk.com,
www.lbma.org.uk, WWwWWw.crumonitors.com, www.metalbulletin.com, wWwWw.wgi.com.pl,
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 zrdédlach, 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
instrumentow, jak réwniez nie stanowi czesci takiej oferty ani porady.

Uwaga: zgodnie z umowa, informacje dostarczane przez Agencje Reutera
moga by¢ wykorzystywane przez KGHM Polska Miedz S.A. tylko w ramach
prowadzenia swojej normalnej dzialalnoSci wewnatrz firmy. Nie moga by¢
przesylane, przekazywane, powielane i rozpowszechniane na zewnatrz firmy.
Nie wolno dokonywaé¢ ponownej publikacji i odsprzedawaé¢ informacji lub
dowolnej ich czesci w zadnej formie.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

Radostaw Besztyga r.besztyga@kghm.pl tel.(076) 8478 344
Michal Holaczuk m.holaczuk@kghm.pl tel. (076) 8478 859
Beata Jurewicz b.jurewicz@kghm.pl tel. (076) 8478 157
Jolanta Kryniska j.krynska@kghm.pl tel. (076) 8478 870
Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 8478 158
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 8478 861
Marcin Mostowy m.mostowy@kghm.pl tel. (076) 8478 808
Tomasz Szelag tomasz.szelag@kghm.pl tel. (076) 8478 161
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 8478 142
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