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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala si¢ w przedziale 7 805 — 8 010 USD/t. Maksymalnag
cene trzymiesieczng zanotowano w poniedziatek, natomiast minimalng
w czwartek. Najwyzsza oficjalna cene cash settlement zanotowano
w poniedzialek (7 950,5 USD/t), natomiast najnizsza w czwartek
(7 795,5 USD/t).

Miedziowa konferencja W ubieglym tygodniu, w stolicy najwiekszego producenta miedzi

w Chile. gorniczej na Swiecie — Santiago — miala miejsce coroczna konferencja
uczestnikéw rynku miedziowego. Jest to wyjatkowa okazja do spotkan
i wymiany pogladéw producentéw, konsumentow, bankéw i funduszy
inwestycyjnych. Atmosfera tegorocznej konferencji byla kranicowo rézna
od pesymizmu panujacego na tym spotkaniu w ubieglym roku.
Wowczas wiekszoS¢ uczestnikow obawiala sie wplywu kryzysu
finansowego na gospodarke §wiatowa. Obecnie takie obawy wydaja sie
by¢ przeszloscia. Tegoroczna konferencje zdominowaly optymistyczne
oczekiwania dotyczace przysztosci, w duzej mierze oparte na prognozach
kontynuacji dynamicznego rozwoju Chin oraz ozywienia gospodarczego
w krajach rozwinietych. Niektére prognozy pojawiajace sie w czasie
konferencji sugerowaly cene miedzi na poziomie 10 000, 15 000, a w
dluzszym terminie nawet 20 000 USD/t. Pojawia sie pytanie, czy
kilkanascie miesiecy uplywajacych od silnego tapniecia kryzysu
finansowego, uwazanego jeszcze niedawno za najwieksze zalamanie
gospodarcze od lat 30tych, uzasadnia taki hurraoptymizm?

Zapasy LME w dét Poziom zapasoéw miedzi w magazynach LME obnizyl sie o 525 ton i na
koniec tygodnia wyniést 511 925 ton. Liczba zrealizowanych warrantow
pozostata na niezmienionym poziomie 16 125 ton.
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzroslty o 15 949 ton i wyniosly
Znaczacy wzrost 169 538 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw
zapasow w Szanghaju, pozostal na niezmienionym poziomie i na Kkoniec tygodnia wynidst
bez zmian na gietdzie 9] 742 ton. Lacznie na trzech gietdach zapasy na koniec tygodnia byty
Comex wyzsze o 15 424 ton, osiagajac poziom 773 205 ton.
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Sprzedaz samochodéw osobowych w Chinach wzrosta w marcu o 63%

w Chinach w I kwartale rok do roku do poziomu 1,26 miln sztuk. W pierwszym kwartale

76% w gore

Rio Tinto spodziewa sie
deficytu na rynku
miedzi

Wstepne dane
o imporcie miedzi do
Chin w marcu 2010

Poziom otwartych
pozycji na gietdzie
Comex

biezacego roku sprzedaz wzrosta o 76% do 3,52 mln sztuk. W ubieglym
roku Chiny przegonily Stany Zjednoczone pod wzgledem iloSci
sprzedanych samochodéw. Sprzedaz samochodéw w ubieglym roku
wzrosta w Panstwie Srodka w ubieglym roku o 46%.

Przedstawiciele Rio Tinto przewiduja, ze rynek miedzi w przyszlym roku
odnotuje deficyt za sprawa mocnego popytu na metal w 2011 roku ze
strony Chin oraz poprawie warunkéw makroekonomicznych
w  gospodarkach dojrzalych, przede wszystkim w Stanach
Zjednoczonych. Prognozy Rio Tinto na biezacy rok wskazuja, ze rynek
miedzi rafinowanej na $wiecie powinien pozostaé¢ zbilansowany w
biezacym roku.

Import miedzi rafinowanej, stopow miedzi, pétproduktéw z miedzi i anod
miedzianych w marcu 2010 roku wyniést 456 tys. ton. W ujeciu miesiac
do miesigca oznacza to wzrost o 41,5%. Pozytywne dane dotycza takze
importu ztomoéw miedzi. Uksztaltowal sie on w marcu 2010 roku na
poziomie 360 tys. ton, podczas gdy w lutym wielko§¢é ta wyniosta
280 tys. ton. Daje to sygnal, ze sila chinskiego importu nadal sie
utrzymuje. Zagrozeniem pozostaja jednak zgromadzone zapasy miedzi,
ktore w dalszym ciagu upatrywane sa przez inwestoréw jako czynnik
wysoce zagrazajacy ilosci importu metalu w kolejnych miesiacach.
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Dluga pozycja netto w kontraktach terminowych na rynku miedzi na
gieldzie Comex na 6 kwietnia 2010 roku zwiekszyla sie¢ po stronie
funduszy inwestycyjnych, zas po stronie spekulantéw pozostala na
niemal niezmienionym poziomie. W przypadku funduszy inwestycyjnych
dluga pozycja netto wyniosta 29 795 kontraktéw, co oznacza wzrost
0 5,4% tydzien do tygodnia. Wzrost byl wynikiem zwiekszenia dtugich
pozycji o 7,8% do poziomu 44 918 kontraktéow oraz krétkich pozycji
0 13,0% do poziomu 15 123 kontraktéw. Diuga pozycja netto po stronie
spekulantéow uksztaltowatla sie na poziomie 38 945 kontraktow,
fj. byla jedynie 0,6% nizej w stosunku do poprzedniego tygodnia.
W przypadku producentéw i przetworcow, pozycja netto pozostaje
kréotka i wyniosta na 6 kwietnia 63 513 kontraktéow, co oznacza wzrost
krotkiej pozycji o 3 412 kontraktéw, tj. o 5,7% w stosunku do tygodnia
poprzedniego. Liczba otwartych pozycji ogotem zwiekszyla sie o 9 871
kontraktéw tydzien do tygodnia do poziomu 151 388 kontraktow.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 896,00 0,19%/| 7 935,00 0,19%
Sn 18 605,00 -0,45% 18 660,00 -0,48%
Pb 2 280,00 4,47% 2 309,00 4,39%
Zn 2 356,00 -0,59% 2 393,50 -0,27%
Al 2 357,50 1,18% 2 388,00 1,47%
Ni 25 200,00 -1,08% 25 200,00 -1,18%

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

09.04.2010).

2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali (oferta sprzedazy —
tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t Wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej! | wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej
MAX? MIN3 MAX MIN
Cu 8 010,00 7 805,00 8 010,00 6 225,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciagtych (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciggtych (Low Offer).
4 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 7 290,65 7 950,50 6 242,00
Sn 17 321,54 18 690,00 14 950,00
Pb 2 220,25 2 591,00 1 925,00
Zn 2 293,85 2 634,50 1 981,00
Al 2177,14 2 357,50 1 949,00
Ni 20 428,53 25 475,00 17 035,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktu'alny tygod'niowa stan zapaséw na zmiana od
poziom zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 511 925 -525 502 325 9 600
Sn 24 170 20 26 765 -2 595
Pb 174 400 -1925 146 500 27 900
Zn 546 425 4 325 488 050 58 375
Al 4 581 000 -13 300 4 628 900 -47 900
Ni 155 130 -2 382 158 010 -2 880
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie¢ w przedziale 17,83 — 18,41
USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano we
wtorek, natomiast najnizsza w piatek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéw najnizsza cene
odnotowano we wtorek (17,92 USD/troz), natomiast najwyzsza w piatek
18,34 USD/troz.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU
KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag |AMFIX 18,34 3,67%
Au AM FIX 1 156,00 3,58%
PM FIX 1 152,50 2,58%
Pt AM FIX 1 722,00 3,80%
PM FIX 1 718,00 3,49%
Pd AM FIX 511,00 4,50%
PM FIX 511,00 4,07%

1 Fixing dla srebra ustalany jest raz dziennie (godz. 12.00 GMT), natomiast dla zlota, platyny
i palladu - dwa razy dziennie (godz. 10.30 oraz 15.00 GMT, poziomy z dnia 09.04.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/ troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 18,4100 17,8300 18,8600 14,6300

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 |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 16,9960 18,8400 15,1400
Au AM FIX 1112,37 1158,00 1052,25
PM FIX 1111,37 1153,00 1058,00
Pt AM FIX 1573,12 1722,00 1477,00
PM FIX 1572,71 1718,00 1475,00
Pd AM FIX 445,32 511,00 387,00
PM FIX 445,99 511,00 395,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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notowania
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w przedziale
1,3278 - 1,3668

Coraz blizej
aprecjacji
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makroekonomiczne
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W zesztym
tygodniu kurs
EUR/PLN oscylowat
w przedziale
3,8205 - 3,8907

Fitch tnie rating
Grecji

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W minionym tygodniu kurs EUR/USD oscylowal w przedziale 1,3278 -
1,3668. Maksymalna warto§¢ kursu zanotowano w poniedzialek,
a minimalna w czwartek.

Po przejsciowym odreagowaniu euro do dolara, od poczatku ubieglego
tygodnia widoczny byl dalszy wyrazny spadek kursu EURUSD. Dzialo sie to
gléwnie za sprawa poglebiajacych sie obaw o sytuacje w Grecji oraz niechec¢
tamtejszego rzadu do podejmowania mocnych dzialann oszczednosciowych.
W czwartek i w piatek sytuacja sie diametralnie odwroécita. Europejska waluta
znacznie przybrala na sile, gdy na rynek trafily spekulacje, ze Grecja z duzym
prawdopodobienstwem z oferowanej pomocy skorzysta, a szczegoty planu dla
Grecji zostana wkrotce ustalone.

Temat wartosci chiniskiej waluty wywotuje wiele emocji juz o dtuzszego czasu.
Wielu ekonomistéw, a przede wszystkim wladze USA uwazaja, ze Pekin
sztucznie utrzymujac sztywny kurs walutowy, pomaga chifiskim eksporterom
konkurowaé¢ z firmami z innych krajow. Sytuacja w stosunkach miedzy
dwoma krajami jest tak napieta, ze juz moéwi sie o rozpoczeciu amerykansko —
chinskiej wojny handlowej. Do rozméw dyplomatycznych wilaczyl sie
amerykanski sekretarz skarbu Timothy Geithner, ktéry odbyt spotkanie
z chinskim wicepremierem Wang Qischanem, najprawdopodobniej w sprawie
rozwigzania problemu chinskiej waluty. Analitycy oczekuja, ze jest duza
szansa na zmiane podejscia Chin, co do polityki walutowej w najblizszym
czasie.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

OWskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze ustug wzrost w marcu do
poziomu 55,4 pkt. z 53 pkt. obserwowanych w lutym. Analitycy
spodziewali sie odczytu na poziomie 54 pkt.;

OLiczba nowych bezrobotnych w USA wzrosta w ubieglym tygodniu do 460
tys. z 439 tys. obserwowanych tydzien wczesniej. Rynek oczekiwal, ze
liczba nowych bezrobotnych spadnie do 435 tys.;

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,8205 - 3,8907. Maksymalna wartos¢ kursu zanotowano
w piatek, a minimalna w $rode.

W pierwszych dniach po powrocie ze swiatecznej przerwy zloty w dalszym
ciagu sie umacniat w stosunku do euro, kurs EURPLN spadl juz ponizej
poziomu 3,83. Jednak w piatek po wielu interwencjach stownych, NBP
zdecydowal sie na zakup okoto 50-60 miIn euro na rynku. Po tym dziataniu
zloty oslabil sie w stosunku do euro i mogliSmy zaobserwowac¢ kurs EURPLN
na poziomie 3,89.

Agencja Fitch obnizyta rating Grecji do poziomu BBB-, ktéry jest najnizszym
poziomem inwestycyjnym. Poziom BBB oznacza, ze obligacje Grecji sa
o dobrej jakosci kredytowej i zdolnos¢ emitenta do obstugi swoich zobowigzan
jest obecnie zadowalajaca. Jednak dodany do ratingu minus oraz wystawiona
przez agencje negatywna perspektywa oznacza mozliwosé dalszych redukcji
i pogorszenie sytuacji Grecji. Obnizenie ratingu wiaze sie, bowiem z wzrostem
kosztéow zadluzenia.
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Podczas weekendu ministrowie finanséw krajow strefy euro uzgodnili
szczegoly pomocy dla Grecji. Zobowiazali sie oni do dostarczenia Srodkéw
w wysokosci 30 mld euro. Kwota ta zostanie uzupeilniona o dodatkowe 15
mld euro 2z Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. Wedlug
przedstawionych rozwigzan pozyczka ma by¢ oprocentowana na poziomie ok.
5% (stopa swapowa + 300pb), co pozwolitoby Grecji wyraznie obnizy¢ koszty
obstugi dlugu. W reakcji na ta informacje kurs EUR/USD wzrést do okoto
1,365.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki
strefy euro ogloszone w zeszltym tygodniu:

Zrewidowany wzrost PKB w strefie euro w IV kwartale wyniost -2,2 % r/r.
wobec oczekiwan na poziomie (-2,1 % r/r). W trzecim kwartale wzrost PKB
wynioést (-4,1 % r/1);

OSprzedaz detaliczna w strefie euro spadla w ujeciu rocznym o -1,1 %,
a spadek byt wyzszy niz oczekiwali analitycy (- 0,7 %);

OEuropejski Bank Centralny pozostawil stopy procentowe na
niezmienionym poziomie 1,0 %.

W  ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
w przedziale 2,8240 - 2,9060. Maksymalna wartos¢ kursu zanotowano
w piatek, zas§ minimalna w poniedziatek.

Zloty od poczatku tygodnia ulegal systematycznemu ostabieniu w stosunku
do dolara. Interwencja NBP w piatek powinna jeszcze bardziej wzmocni¢ ten
proces. Jednak gwaltowne oslabienie dolara wobec euro sprawito, ze kurs
USDPLN po piatkowej sesji spadtl i uksztattowal si¢ na poziomie 2,85.

Narodowy Bank Polski dokonal w piatek pierwszej interwencji walutowej od
1999 roku. Interwencja miala na celu oslabienie zlotego i nie jest
zaskoczeniem dla rynku. W wielu komentarzach prezesa NBP, czy czlonkéw
Rady Polityki Pienieznej widoczna byla dezaprobata dla procesu szybkiego
umocnienia polskiej waluty. Ostabienie zlotego dokonane za pomoca
interwencji poprawia sytuacje eksporteréow, ktérych produkty sa za granica
tansze, a przez to bardziej konkurencyjne. W wyniku interwencji kurs euro
wzréost z 3,84 zt do 3,85 zl, co wedlug analitykéow swiadczy o duzej
krotkookresowej skutecznosci interwencji NBP.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

ORezerwy Banku Centralnego w obcych walutach wzrosty w marcu do
poziomu 63,38 mld euro z 62,6 mld euro w lutym. Bank Centralny
gromadzi swoje rezerwy w dolarach amerykanskich, w euro oraz w funtach
brytyjskich.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,8634 0,73%
EUR/PLN 3,8405 -0,29%
EUR/USD 1,3384 -0,62%
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KURSY WALUT
waluta wahania tygodniowe wahania roczne4
MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 2,9060 2,8240 3,0344 2,7698
EUR/PLN 3,8907 3,8205 4,1283 3,8205
EUR/USD 1,3838 1,3278 1,4582 1,3265
KURSY WALUT
waluta Srednia roku fix5 najwyzszy w roku fix5 najnizszy w roku fix5
USD/PLN 2,8800 2,9915 2,7930
EUR/PLN 3,9745 4,1109 3,8356
EUR/USD 1,3796 1,4563 1,3296

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego czwartku

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

5 USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow
z okresu 06 — 09 kwietnia 2010:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining
“Commodities Daily” Standard Banlk

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank

“Daily Copper Wrap” Mitsui

“Base and Precious Metals Daily” JPMorgan

~Tygodnik Ekonomiczny” BZ WBK

»Daily Letter” BRE Bank

~Biuletyn Dzienny” Bank PEKAO S.A.

Gazeta Gieldy ,Parkiet”

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

Oficjalne notowania metali sa dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com/dataprices products.asp (bezptatne logowanie)
- srebro i zloto www.lbma.org.uk/stats/silvfixg
- 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

Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 7478 158
Maciej Konski m.konski@kghm.pl tel. (076) 7478 837
Lukasz Bielak l.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157
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