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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 7 725 — 8 330 USD/t. Minimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w poniedzialek, natomiast maksimum
w piatek. W tych samych dniach zanotowano najnizsza i najwyzsza
oficjalna cene cash settlement (odpowiednio 7 845,51 8 225 USD/1).

Majowy dlugi weekend przyniost kolejne wzrosty cen metali. Cena
miedzi przekroczyla w czwartek istotny poziom 8 100 USD/t i osiagneta
w piatek 8 330 USD/t, czyli najwyzszy poziom od 30 maja 2006 roku.
Obecnie jest to najblizszy poziom wsparcia. Powr6t ponizej tej ceny
bylby negatywnym sygnalem zapowiadajacym korekte. Utrzymanie sie
ceny powyzej 8 100 USD/t bedzie sugerowalo kontynuacje trendu
wzrostowego i prawdopodobne testowanie ubieglorocznego szczytu
notowan na poziomie 8 800 USD/t

Zapasy miedzi w magazynach LME obnizyly sie o kolejne 8 200 ton
i wyniosty na koniec tygodnia 150 925 ton. W nadchodzacych dniach
mozna spodziewac sie dalszego spadku poziomu zapaséw. W Chinach
od pierwszego maja trwa Swieto narodowe i gielda w Szanghaju nie
publikowata danych za ubiegly tydzien, natomiast zapasy miedzi na
gieldzie COMEX obnizyly sie o 985 ton. Ponizej zaprezentowane jest
rozmieszczenie zapaséw LME w poszczegolnych regionach swiata.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegblnych cz esciach swiata
Azja
11%

Europa
44%

USA
45%

Na ceny metali w ubieglym tygodniu pozytywnie wptywaly dane ptynace
z gospodarki USA i Europy. Po obu stronach Atlantyku zostaly
opublikowane lepsze od oczekiwan wskazniki aktywnosci w przemysle.
Przy trwajacym strajku pracownikéw przemystu goérniczego w Peru
(trzecim najwiekszym producencie miedzi i cynku), ktéry wydaje sie
jednak juz by¢ uwzgledniony w cenach metali, to wlasnie te informacje
wplynely na ustalenie nowych szczytow cen wigkszosci metali
podstawowych.
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Pozytywne komentarze
przedstawicieli Rio
Tinto.

SRB uzupelnia
zapasy???

Mata dostepnosé

POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Na dorocznym zgromadzeniu akcjonariuszy Prezes Zarzadu Rio Tinto
stwierdzil, ze spotka zmaga sie ze stale rosnacym popytem na metale ze
strony silnie rozwijajacych sie gospodarek azjatyckich. Dodal, ze zapasy
wiekszosci produktéw sa na bardzo niskich poziomach, ktére beda
sprzyjac¢ utrzymaniu sie cen metali w 2007 roku na poziomach znacznie
przekraczajacych srednia dlugoterminowsa. Po stronie podazy w dalszym
ciagu utrzymujg pewne ograniczenia w postaci deficytu surowcow,
braku specjalistow i handlowcow. Moze to wplyna¢ na ograniczenie
tempa wzrostu mocy produkcyjnych.

Wedlug opublikowanego w ubieglym tygodniu raportu Bloomsbury
Mineral Economic (BME) chinska Agencja Rezerw Materialowych (SRB)
zwiekszyla swoje zapasy w pierwszym kwartale o 50-100 tys. ton.
Import miedzi wyniést w tym okresie 480 tys. ton w poréwnaniu ze 135
tys. ton w tym samych okresie ubieglego roku. Za czes¢ tego wzrostu
wedlug BME odpowiedzialna jest SRB. Pozostala czes¢ wzrostu nalezy
tlumaczy¢ utrzymujaca sie w pierwszym kwartale korzystna réznica
w cenie metalu pomiedzy LME i gielda w Szanghaju, dzigki ktorej
istniata mozliwos¢ arbitrazu.

BME wskazuje rowniez na utrzymujacy sie deficyt na rynku
koncentratéw, ktéry wpltywa na znaczace obnizanie sie premii TC/RC.

koncentratow..
Niektore chiniskie huty zmuszone zostaly do czeSciowego ograniczenia
produkcji ze wzgledu na mala dostepnos¢ koncentratow. Jesli sytuacja
nie zmieni sie w najblizszych miesiacach to, wedlug informacji
analitykéw tej instytucji, moga wystapi¢ nawet okresowe wstrzymania
produkcji w poszczegdlnych hutach.
NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 225,00 6,20%| 8 161,00 5,99%
Sn 14 310,00 6,39% 14 225,00 7,77%
Pb 2 080,00 4,00% 2 080,00 4,44%
Zn 4 094,50 10,99% 4 084,50 10,84%
Al 2 802,00 0,36% 2 830,00 0,46%
Ni 52 600,00 5,00% 50 700,00 5,85%

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

04.05.2007).

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
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 330,00 7 725,00 8 330,00 5 260,00

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.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|Srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 6 436,15 8 225,00 5 225,50
Sn 13 084,31 14 700,00 10 175,00
Pb 1 845,24 2 080,00 1 575,00
Zn 3 501,99 4 259,00 3 050,00
Al 2 803,22 2 953,00 2 682,00
Ni 43 832,64 52 600,00 32 900,00

123 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 150 925 -8 200 190 575 -39 650
Sn 8 290 -295 12 970 -4 680
Pb 43 825 2 475 41 050 2775
Zn 93 000 -4 550 90 475 2 525
Al 835 600 7 500 698 425 137 175
Ni 4716 -396 6 594 -1 878

RYNEK SREBRA

W ubiegtym tygodniu cena W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciagtych na
srebra poruszala sie w Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie w przedziale
przedziale 13,00 - 13,59 13,00 - 13,59 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
USD/troz. cigglych odnotowano w srode natomiast najwyzsza w piatek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londyniskim
Rynku Kruszcéw najwyzsza cene odnotowano w poniedziatek
(13,50 USD/troz), a najnizsza w srode (13,18 USD/troz).

Aktywa funduszu iShares - Exchange Traded Fund (ETF)
osiagnely juz poziom 135 min uncji. Od poczatku dziatalnosci
funduszu trwa niemal nieprzerwany doplyw Kkapitalow.
Sugeruje to dlugoterminowy charakter inwestycji.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 13,4000 0,37%

Au AM FIX 680,80 1,23%

PM FIX 688,80 1,67%

Pt AM FIX 1 300,00 1,56%

PM FIX 1311,00 2,34%

Pd AM FIX 374,00 1,63%

PM FIX 374,00 0,81%

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 04.05.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,5900 13,0000 14,7200 12,0000

! 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 |S$rednia roku! [najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,3940 14,5800 12,2100
Au AM FIX 657,95 691,00 608,30
PM FIX 657,68 691,40 608,40
Pt AM FIX 1214,52 1325,00 1112,00
PM FIX 1214,66 1321,00 1118,00
Pd AM FIX 349,78 381,00 328,00
PM FIX 349,91 382,00 329,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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W ubieglym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,7460-2,7901

Zloty wyznacza
kolejne maksima
wobec dolara

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,7310-3,7998

Kurs EUR/PLN
najnizszy od maja
2002r.

w przedziale 2,7460-2,7901. Maksimum kursu zanotowano
we wtorek, a minimum w piatek.

Pomimo diugiego weekendu oraz mniejszej aktywnosci graczy krajowa
waluta z poczatkiem tygodnia nieznacznie stracita na wartosci.
Gléwnym powodem byly polityczne niepokoje w Turcji, ktére
pogorszyly nastroje inwestycyjne w calym regionie. Kurs USD/PLN
przetamat opoér na 2,788. Jednak w kolejnych dniach, pomimo braku
istotnych danych makroekonomicznych polskiej gospodarki, zloty
wobec dolara ponownie zyskiwal na wartosci, by w piatek, dodatkowo
przy ograniczonej plynnosci, osiagna¢ minimalny w br. poziom
2,7460 za 1 USD. Na zakonczenie sesji USD/PLN wyceniany byt na
poziomie 2,7525.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,7310-3,7998. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
we wtorek, natomiast minimalna odnotowana zostala w piatek.

W poniedziatek spadki na tureckiej gieldzie oraz ponad 4-procentowa
deprecjacja liry byly jednoznacznym sygnatem dla inwestoréw do
ograniczenia pozycji na rynkach wschodzacych. Notowania eurozloty
wzrosty powyzej 3,79. W piatek przy niskiej plynnosci, gdzie kazda
transakcja o wiekszej niz zwykle wartosci wptywala na zmiane kursu,
eurozloty osiggnal rekordowo niski poziom 3,7310 (poziom najnizszy
od maja 2002 r.). Na zakonczenie sesji zloty wyceniany byt na 3,7370
Za euro.

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

Owg wstepnych danych inflacja w strefie euro w kwietniu wyniosta
1,8% r/r (w marcu byla na poziomie 1,9% r/r),

Oindeks nastrojow gospodarczych spadl w kwietniu do 111 pkt. ze
111,1 pkt. w marcu,

Odynamika podazy pienigdza M3 w marcu wyniosta 10,9% r/r,
(w lutym wyniosta 10,0% r/r),

Owskaznik PMI koniunktury w przemysle w kwietniu wyniost
55,4 pkt., tyle samo co w marcu,

Ostopa bezrobocia w marcu spadia do 7,2% (w lutym byla na
poziomie 7,3%),

Owskaznik PPI w marcu zwiekszyt sie o 0,3% m/m i 2,7% r/r
(w lutym wzrést o0 0,3% m/m i 2,9% r/1),

Owskaznik koniunktury w ustugach w kwietniu spad! nieznacznie
do 57,0 pkt. z 57,4 pkt. w marcu,

Osprzedaz detaliczna w marcu wzrosta o 0,5% m/m i o 2,6% r/r
(w lutym zwiekszyla si¢ 0 0,4% m/m i 1,2% r/r),

Ow Niemczech sprzedaz detaliczna obnizyla sie o 0,7% m/m
i wzrosta o 0,5% r/r (w lutym zwiekszyla sie o 1,0% r/r i spadia
01,6%r/1),

Ow Niemczech stopa bezrobocia w kwietniu utrzymata sie¢ na
marcowym poziomie 9,2%.
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3530-1,3679

Dolar wobec euro
nieznacznie sie
wzmocnit

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Kolejny tydzien z rzedu kurs EUR/USD poruszatl sie szerokim
kanalem 1,3530-1,3679. Maksimum kursu zanotowano
w poniedzialek, a minimum w piatek.

Po stabym poniedzialkowym poranku dla dolara, publikacja
w godzinach popotudniowych wartosci indeksu ISM, ktéry okazat sie
lepszy od oczekiwan, amerykanska waluta umocnita sie do 1,3596 za
1 EUR. Podczas srodowych notowan dolar nadal umacnial sie wobec
euro. Piatkowe dane dotyczace najwiekszej gospodarki swiata znoéw,
nieoczekiwanie okazaly sie dobre (silna kondycja sektora uslug
w USA, szybszy od prognoz wzrost wydajnosci, spadek liczby
bezrobotnych), co wzmocnito dolara do poziomu najwyzszego od
ponad dwoch tygodni. Na zakonczenie sesji kurs EUR/USD wyniost
1,3589.

W dniu 30.04. bank centralny Chin podniost stopy rezerw
obowiazkowych bankéw komercyjnych, o 50 pkt. bazowych, do
11,0%. Podwyzka zacznie obowiazywa¢ od 15 maja br. W ciagu
ostatnich 12 miesiecy chinski bank centralny podwyzszal stope
rezerw obowiazkowych siedmiokrotnie, przy czym tylko w br. byly
cztery podwyzki. W czerwcu 2006 r., przed pierwsza podwyzka, stopa
rezerw obowigzkowych wynosila 7,5%.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Oindeks ISM koniunktury w przemysle USA wzrost w kwietniu do
54,7 pkt. z 50,9 pkt. w marcu,

Owskaznik koniunktury w przemysle USA Chicago PMI obnizyt sie w
kwietniu do 52,9 pkt. (w marcu byl na poziomie 61,7 pkt.),

Owskaznik inflacji mierzony wydatkami konsumentéw w marcu byt
na poziomie 0,4% m/m i 2,4% r/r (w lutym wyniost 0,4% m/m
i2,3% r/r),

Owydatki gospodarstw domowych wzrosty w marcu o 0,3% m/m,
a dochody zwiekszyly sie o 0,7% m/m (w lutym wydatki i dochody
przyrosty o 0,7% m/m),

Oprywatni pracodawcy w USA stworzyli w kwietniu 64 tys. miejsc
pracy wobec 98 tys. (po korekcie) w marcu,

Ozamoéwienia w przemysle w marcu zwiekszyly sie o 3,1% m/m
(w lutym zanotowano wzrost o 1,4%),

Oliczba os6b ubiegajacych sie o zasitek dla bezrobotnych w tygodniu
koniczacym sie 28.04. spadia do 305 tys. z 321 tys. tydzien
wczesniej,

Owydajnos¢ pracy w sektorach poza rolnictwem w I kw. br. wzrosta
o 1,7% kw/kw (w IV kw. 2006 r. przyrost wyniost 2,1% kw/kw).
Jednostkowe koszty pracy wzrosty w I kw. o 0,6% kw/kw (w IV kw.
2006 r. wzrosly o 6,2% kw/kw),

Owskaznik ISM koniunktury w ustugach w kwietniu wzrést do
56 pkt. z 52,4 pkt. w marcu.
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,7615 -0,55%
EUR/PLN 3,7465 -0,89%
EUR/USD 1,3561 -0,60%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,7901 2,7460 3,0619 2,7460 2,9297
EUR/PLN 3,7998 3,7310 3,9540 3,7310 3,8637
EUR/USD 1,3679 1,3530 1,3682 1,2864 1,3195

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Ngjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (30 kwietnia — 04 maja
2007)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (30 kwietnia — 04 maja 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (30 kwietnia — 04 maja 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (30 kwietnia — 04 maja 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (30 kwietnia — 04 maja 2007)

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.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 rowniez 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
Radoslaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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