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RYNEK MIEDZI

Rosna ceny wszystkich
metali.
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BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 11.05.2009

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 4 508 - 4 848 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano we wtorek, natomiast maksymalng
w czwartek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement zanotowano
w §rode (4 591 USD/t), natomiast najwyzsza w czwartek (4 760 USD/t).

Ubiegly tydzien przyniost wzrosty cen wszystkich metali. Najwiecej,
ponad 10%, zyskaly nikiel, oléw i cyna. Aluminium zdrozalo niewiele
ponad 2 %. W przypadku tego metalu, pomimo znaczacych cie¢ w jego
produkcji, caly czas obserwowany jest przyrost zapasow gieldowych. Ale
nawet ten metal zyskal 21% od swojego minimum z lutego biezacego
roku. Moze to oznacza¢ korekte wczesniejszych, gltebokich spadkow lub
0g6lna poprawe w postrzeganiu rynku towarowego przez inwestorow.
W ostatnich miesiacach zyskaly wszystkie metale. Najwicksze wzrosty
zanotowal rynek miedzi, ktéry od poczatku roku wzrést o 55%,
natomiast od minimum z konca grudnia 2008 r. zyskal juz 72%.
W ostatnich tygodniach zaczely sie pojawia¢ informacje o zwiekszeniu
zaangazowania w rynek towarowy przez duze fundusze inwestycyjne,
ktore postrzegaja niskie ceny jako dobra okazje do dlugoterminowych
inwestycji. Rynek towarowy nadal postrzegany jest jako potencjalnie
chroniacy przed inflacja i ewentualna staboscia waluty amerykanskiej
oraz jako metoda dywersyfikacji aktywow. Wielu analitykéw spodziewa
sie spadku cen metali w drugiej czesci roku ze wzgledu na tradycyjnie
slabszy popyt w miesiacach letnich. Jednoczesnie czeSé inwestorow
dlugoterminowych moze byé¢ zainteresowana wykorzystaniem nizszych
cen do zajecia pozycji na rynku.

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME obnizyl sie o0 9 550 ton i na
koniec tygodnia wyniost 389 000 ton. Najwickszy spadek wystapil
w magazynach zlokalizowanych w USA (o 5 500 ton). W lokalizacjach
azjatyckich zapasy spadly o 3 275 ton, natomiast w europie zaledwie
0 775 ton. Ilos¢ zrealizowanych warrantéw obnizyta sie o ok. 10 tys. ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczeg6lnych Zapasy miedzi w magazynach LME
regionach $wiata w poszczegolnych cz esciach $wiata

EUROPA //\7/\ Azja
1% Europa
USA \ 35%

AZJA

P PP RIS

Zapasy w Szanghaju
wzrosly, na gieldzie
Comex bez zmian.
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosly o 8 626 ton i wyniosly
27 690 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw
w magazynach gieldowych nie zmienil sie i na koniec tygodnia ich
poziom wyniést 48 056 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec
tygodnia byly nizsze o 1 074 tony, osiagajac poziom 464 746 ton.

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 11.05.2009



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

Konsumpcja miedzi
przez sektor
energetyczny

w Chinach 6%

do gory w 2009 roku

Strajk w chilijskiej
kopalni Lomas Bayas

Chiny subsydiujq
sprzedaz kwasu
siarkowego Yunnan
Copper

Wyniki produkcyjne
Xstraty za I kwartat
2009

Krétka niekomercyjna
pozycja netto na
gieldzie Comex

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Wedlug analiz Beijing Antaike Development, panstwowej agencji
informacyjnej na temat metali niezelaznych, zuzycie miedzi przez sektor
energetyczny w Chinach wzrosnie w 2009 roku o 6-7%. W 2008 roku
bylo to 2,2 min ton metalu. Tymczasem wedlug Wire and Cable
Industries Association z Szanghaju, wzrost zuzycia miedzi w tym
obszarze w Panstwie Srodka ma wzrosnaé nawet o 10% za sprawa
zwiekszonych nakladow finansowych w ramach pakietu stymulujacego.
Wedlug analiz agencji Antaike, pomimo, ze szacowany na 4 biliony
yuanéw (584 mld dolaréw) plan stymulujacy w Chinach z pewnoscia
pozytywnie wplynie na konsumpcje miedzi w dlugim terminie, to jego
wplyw na zuzycie miedzi w najblizszych miesiacach bedzie ograniczony.
Antaike Develompment podalo jednoczesnie, ze pomimo stabilnej
sytuacji w przemysle energetycznym, popyt na miedZz w obszarze
produkciji klimatyzatoréow oraz artykuléw gospodarstwa domowego jest
Lrelatywnie staby”.

Pracownicy posiadanej przez Xstrate kopalni Lomas Bayas w péinocnym
Chile rozpoczeli w srode 6 maja bezterminowy strajk. Zwiazki zawodowe
nie zgadzaja sie na zaproponowany przez zarzad wskaznik wzrostu ptac.
Produkcja miedzi w kopalni odbywa si¢ metoda SX-EW i w 2008 roku
wyniosta 75 tys. ton (okoto 1,5% catkowitej produkcji w Chile). Obszar
eksploatacyjny kopalni Lomas Bayas zostal w 2008 roku znaczaco
zwiekszony, dzieki czemu mozliwy byl wzrost wydobycia miedzi
o okoto 25%.

Yunnan Copper, trzecia najwieksza spoétka hutnicza miedzi w Chinach,
otrzyma specjalne subsydia zwigzane ze sprzedaza kwasu siarkowego.
Propozycja lokalnych wiladz chinskich doptat do sprzedazy kwasu
siarkowego pojawila sie juz pod koniec ubieglego roku, ale decyzja
podjeta zostala dopiero teraz. Yunnan Copper dostanie od lokalnych
wtadz chinskich 50% zwrot odprowadzonego podatku VAT ze sprzedazy
kwasu siarkowego. Zwrot 50% VAT-u obejmie takze przeszla sprzedaz,
poczawszy od 1 stycznia 2009 roku.

Produkcja miedzi rafinowanej w spélce Xstrata wyniosta w I kwartale
2009 roku 186,5 tys. ton metalu i byla o 8,9% nizsza w poréwnaniu
do analogicznego okresu w roku poprzedzajacym. Produkcja gornicza
miedzi uksztaltowala sie na poziomie 217 tys. ton, co oznacza spadek
jedynie o 3% w stosunku do I kwartalu 2008 roku. Produkcja metalu
zmniejszyla sie w najwiekszym stopniu w kopalniach Ernest Henry
oraz Tintaya, przede wszystkim za sprawg malejacej zawartosci miedzi
w rudzie. Xstrata zmagala sie¢ takze w ostatnich miesigcach
z problemem znaczacego spadku popytu na kwas siarkowy. Kanadyjskie
huty Xstraty: Montcalm, Reglan oraz Sudbury Division zmuszone byty
do ograniczenia produkcji ze wzgledu na wyczerpanie mozliwosci
gromadzenia zapasoéw kwasu siarkowego.

Kréotka niekomercyjna pozycja netto na 5 maja na gieldzie Comex
zwiekszyla sie w stosunku do tygodnia poprzedzajacego o 653 kontrakty
(3,7%) i wyniosta 18 538 kontraktow. Stalo sie to za sprawa spadku
liczby krétkich pozycji o 335 kontraktow, tj. 0,9% do poziomu 37 530
oraz zmniejszenia dlugich pozycji (spadek o 998 kontraktow,
tj. 4,9% do poziomu 18 992). Liczba otwartych pozycji ogélem
zmniejszyla sie o 1 551 kontraktow (1,5%) tydzien do tygodnia
do poziomu 104 619 kontraktow.

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 11.05.2009



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

ton Zapasy gietdowe metalu i cena miedzi usbit
9000
600 000 4 . h,l‘h,,‘a..
] . Ay : \
500 000 , i (A\! 7000
[

6000
400 000

4

5000

ol

W

300 000 4000

200 000 + 3000

2000

100 000
1000
0 0
sty06 kwi06 lip06 pa z06 sty07 kwi0O7 lip07 pa 207 sty08 kwi0O8 lip08 pa 208 sty09 kwiO9
S LME B COMEX 3 Szanghaj —— Cena miedzi LME

Niekomercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX
1 kontrakt = 25,000 Ibs
| | |

30 000 ‘

20000

10 000

10 000

20000

30 000

40 000

st st St St ot ® ® L ® P ® R R PP
T BT @@ W (T T (@ @@ W (T T e

N Pozycja diuga B Pozycja krdtka Pozycja netto

Liczba otwartych pozycji na gietdzie COMEX

1 kontrakt = 25,000 Ib
120 000 ontra s ‘
| |
|
|

100 000

80 000

60 000
40 000
20 000
0
ST S S N S NN R SN TR Y - S
A R M IR GRS M

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 11.05.2009



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 4 752,00 5,568%/| 4 764,00 5,49%
Sn 14 340,00 11,99% 14 100,00 13,03%
Pb 1 473,50 10,42% 1 484,50 9,96%
Zn 1 541,00 6,39% 1 560,00 5,83%
Al 1 515,50 2,29% 1 557,00 2,54%
Ni 13 255,00 14,22% 13 305,00 14,21%

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

08.05.2009).

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

tzw. Sellers’ Pric

e).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t Wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej! | wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej
MAX? MIN3 MAX MIN
Cu 4 848,00 4 508,00 4 925,00 3 025,00

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 3 724,98 4 766,00 3 050,50
Sn 11 325,85 14 340,00 10 055,00
Pb 1 225,45 1 525,00 991,50
Zn 1 240,05 1 589,00 1 059,50
Al 1 381,84 1 575,00 1 253,50
Ni 10 727,95 13 420,00 9 405,00

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 389 000 -9 700 340 550 48 450
Sn 12 610 50 7 765 4 845
Pb 73 325 1 000 45 150 28 175
Zn 325 900 -3 050 253 475 72 425
Al 3 858 550 66 250 2 338 300 1 520 250
Ni 113 040 -1 164 78 822 34 218
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W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala si¢ w przedziale 12,42 — 14,13
USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano
w poniedzialek, natomiast najwyzsza w czwartek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéw najnizsza
odnotowano we wtorek (13,11 USD/troz), natomiast najwyzsza
w czwartek (14,01 USD/troz).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU
KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag |AMFIX| 13,90 14,40%
Au AM FIX 917,50 4,08%
PM FIX 907,00 2,54%
Pt AMFIX |1 154,00 5,29%
PM FIX |1 149,00 6,78%
Pd AM FIX 241,00 13,41%
PM FIX 242,00 14,15%

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 08.05.2009).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAXZ2 MIN3 MAX MIN

Ag

14,1300 12,4200 14,6000 10,3100

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| 12,6232 14,3900 10,5100
Au AM FIX 903,99 989,75 813,00
PM FIX 904,06 989,00 810,00
Pt AM FIX 1062,91 1229,00 915,00
PM FIX 1060,84 1222,00 918,00
Pd AM FIX 207,06 241,00 177,00
PM FIX 206,94 242,00 179,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubiegtym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
kurs USD/PLN wahat w  przedziale 3,1810-3,3344. Maksimum kursu zanotowano

sie w przedziale w poniedzialek, a minimum w piatek.
3,1810-3,3344

W minionym tygodniu zloty wyraznie umacnial sie¢ wobec waluty
Ztoty pozostawat amerykanskiej. Gléwnym powodem bylo obnizenie awersji do ryzyka na
silny wobec dolara  ),halnych rynkach finansowych oraz informacja o przyznaniu przez
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) elastycznej linii kredytowej
dla Polski w wysokosci 20,58 mld USD (zgodnie
z wystosowanym przez Polske wnioskiem). Sily zlotego nie zaburzyla
nawet ogloszona przez Komisje Europejska (KE) weryfikacja prognozy
wzrostu gospodarczego Polski. Wedlug nowych szacunkéw w 2009 r. PKB
wyniesie -1,4%, a w 2010 r. dynamika PKB wzrosnie do 0,8%.
Przewidywane przez KE wartosci sg jednymi z najwyzszych w Unii

Europejskiej.
EUR/PLN
W zesztym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 4,2930-4,4178. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano w
oscylowat poniedziatek, a minimalna w czwartek.
w przedziale
4,2930-4,4178 Notowania eurozlotego, podobnie jak dolarzlotego pozostawaty

w ubieglym tygodniu na nizszych poziomach. Pozytywne nastroje na

Zioty testuje swiatowych rynkach oraz informacja MFW wsparly zlotego wobec

4,30/EUR glownych walut. Przez moment zloty testowal poziom 4,30 za 1 euro. Nie
zostal on jednak trwale przebity, a piatkowa sesja zakonczyla sie na
poziomie EUR/PLN 4,3395.
Na posiedzeniu w dniu 07.05. Europejski Bank Centralny zredukowat
Decyzje bankéw stopy procentowe o 25 pkt. bazowych. Aktualnie stopy procentowe
centralnych: wynosza: repo 1,00%, kredytowa 1,75% (obnizka o 50 pkt. bazowych), a

depozytowa 0,25% (utrzymana na dotychczasowym poziomie).
W komunikacie po spotkaniu przedstawiono, ze podjete dzialania maja na
celu stymulacje aktywnosci kredytowej zaréwno bankéw centralnych, jaki
i komercyjnych. Podejmowane beda roéwniez dalsze dzialania, ktore
[Bank Anglii - bez wplyna na poprawe sytuacji na rynkach finansowych (m.in. skup

zmian, gtéowna stopa denominowanych w euro zabezpieczanych papieréw dtuznych).
nadal wynosi 0,5%

Gank Czech - obnizyt

ECB - obnizyt stopy
procentowe - gléwna
wynosi 1,00%

Tego samego dnia na posiedzeniu:

stopy procentowe - [Bank Anglii zadecydowal, zgodnie z oczekiwaniami, o pozostawieniu stop
gtowna wynosi procentowych na niezmienionym poziomie, tj. 0,5%.
1,50%

[Bank centralny Czech obnizyl stopy procentowe o 25 pkt. bazowych.
Aktualnie gtéwna stopa procentowa wynosi 1,50%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Owskaznik PMI w ustugach w kwietniu wzrost do 43,8 pkt.
z 40,9 pkt. w marcu,
Osprzedaz detaliczna w marcu spadla o 0,6% m/m i 4,2% r/r
(w lutym obnizyla sie 0 0,3% m/m i 4,0% r/1),
[zamowienia w przemysle Niemiec w marcu spadly o 3,3% m/m
(w lutym obnizyly sie 0 3,1% m/m),
Oprodukcja przemystowa Niemiec w marcu nie wulegla zmianie,
w lutym zmniejszyla sie o 3,4%.
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3209-1,3650

EUR/USD zakonczyt
piatkowaq sesje
powyzej 1,36.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal siec w kanale 1,3209-
1,3650. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
w poniedzialek.

Pierwsza polowa tygodnia uplynela spokojnie dla notowan eurodolara,
ktore utrzymywaly sie¢ w waskim pasmie wyznaczonym w poprzednich
dniach. Jednak kumulacja danych makroekonomicznych
zaprezentowanych w koncoéwce tygodnia (m.in. lepsze od oczekiwanych
odczyty PMI ze strefy euro, ISM i dane z rynku nieruchomosci w USA)
wplynely na wzrost apetytu na ryzyko. Silne piatkowe umocnienie euro
do dolara spowodowalo przebicie poziomu 1,35. Na zamkniecie sesji
kwotowania EUR/USD wyniosly 1,3646.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:

Osprzedaz nowych doméw w marcu wzrosta o 3,2% m/m (w lutym
zwiekszyla sig¢ 0 2,0% m/m),

Owskaznik ISM koniunktury w ustugach w kwietniu wzrést do
43,7 pkt. wobec 40,8 pkt. w marcu,

Ow sektorze prywatnym liczba miejsc pracy zmniejszyla sie
w kwietniu o 491 tys. (w marcu obnizyla si¢ o 742 tys.),

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu konczacym
sie 02.05. spadta do 601 tys. wobec 635 tys. po korekcie tydzien
wczesniej,

Oliczba nowych miejsc pracy poza rolnictwem w kwietniu spadia
0 539 tys. (w marcu zmniejszyta sie o 699 tys.),

Owskaznik stopy bezrobocia w kwietniu zwiekszyt sie do 8,9%
(w marcu byl na poziomie 8,5%).

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2419 -1,34%
EUR/PLN 4,3511 -0,75%
EUR/USD 1,3425 1,13%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# )
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,3344 3,1810 3,9143 2,8530 3,4405
EUR/PLN 4,4178 4,2930 4,9300 3,8834 4,4705
EUR/USD 1,3650 1,3209 1,4055 1,2455 1,3104

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku
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 (05 — 08 maja 2009)
“Base Metals Daily” Standard Bank (05 — 08 maja 2009)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (05 — 08 maja 2009)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (05 — 08 maja 2009)

“Daily Copper Wrap” Mitsui (05 — 08 maja 2009)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami,
z raportéow 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 zrdédlach, w ktorych 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.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sklodowskiej-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
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 11.05.2009



