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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 8 375 — 8 880 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano w  poniedziatek, natomiast
maksymalna w czwartek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w tych samych dniach odpowiednio 8 679,5 oraz 8 861,5
USD/t.

Poczatek ubieglego tygodnia przyniost umiarkowane spadki wiekszosci
metali. W Srode, na wies¢ o rozpoczeciu akcji strajkowej u najwiekszego
producenta miedzi na $wiecie (Codelco) inwestorzy przystapili do
zakupoéw. W czwartek w notowaniach ciaglych cena miedzi osiagneta
nowy rekord ceny trzymiesiecznej na poziomie 8 880 USD/t. Bardzo
szybko jednak inwestorzy przystapili do realizacji zyskow i na koniec
tygodnia cena metalu powrdécita do poziomu bliskiemu cen z ubieglego
tygodnia. Tak szybki spadek moze swiadczy¢ o stabosci rynku. Pomimo
bardzo pozytywnych komentarzy pilynacych z miedziowej konferencji
w Chile inwestorzy wydaja sie¢ by¢ niepewni kierunku rozwoju sytuacji
w najblizszych tygodniach. Czes¢ komentarzy sugeruje mozliwosé
wystapienia korekty spadkowej, ale wiekszo$¢ uwaza, ze jesli nawet
wystapi to bedzie miala ograniczony zasieg.

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME obnizyl sie o 950 ton i na
koniec tygodnia wyniést 114 200 ton. Nadal rosnie udzial metalu
zgromadzonego w magazynach azjatyckich w calosci zapaséw. Wynika
to z réznicy cen na gieldach w Londynie i Szanghaju, ktéra wptywa na
korzysci z eksportu miedzi z Chin. Wywieziony z tego kraju materiat
trafia zazwyczaj do najblizszych magazynéw LME w Korei Poludniowej
i Singapurze. W magazynach europejskich ilos¢ zgromadzonego metalu
obnizyla si¢ o 1 425 ton, w USA o 3 050 ton, natomiast w Azji zapasy
wzrosty o 3 525 ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegélnych
regionach swiata

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegdlnych cz esciach swiata
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie o 2 708 ton i na koniec
tygodnia ich poziom wyniést 56 182 ton. Na gieldzie Comex poziom
zapasOow nie zmienit sie i nadal wynosi 10 824 tony. Lacznie na trzech
gieldach zapasy spadly o 3 658 ton, osiagajac poziom 181 206 ton.
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Strajk pracownikow
kontraktowych
w Codelco

Premie TC/RC mocno
w dét

Kazachstan moze
wprowadzié cto
eksportowe na miedz

Rynek miedzi
w deficycie - WBMS

Indonezja zmniejsza
dozwolong wielkosé
dziennego wydobycia
rudy miedzi

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Wiadze najwiekszego producenta miedzi na $swiecie ponownie zmagaja
sie problemami pracowniczymi. Pracownicy zatrudnieni w spétkach
Swiadczacych ushugi na rzecz Codelco domagaja sie zrownania poboréw
z wielkoScia wynagrodzenia otrzymywanego przez pracownikow
bezposrednio zatrudnionych w Codelco. Ponadto zwiazek zawodowy
tychze pracownikéw domaga sie zatrudnienia czesSci pracownikow
kontraktowych bezposrednio przez Codelco. W protescie przeciwko
niskim gratyfikacjom pracownicy kontraktowi zablokowali dostep do
zaktadu Andina, a w dniach nastepnych do kopalni Salvador i Teniente.
W niedziele przywrécone zostalo czesciowe wydobycie w kopalni
Teniente.

Wedlug informacji z rynku koncentratu w ostatnim czasie doszlo do
transakcji sprzedazy 5 000 ton koncentratu na rynku spot na
warunkach TR/RC 10 USD/t i 1 USc/lb. Niskie wartosci premii
przerobowych i rafinacyjnych wynikaja z matej dostepnosci koncentratu
na rynku. O ile w kontraktach rocznych premie TC/RC na 2008 rok
ustalane byly srednio na poziomie 45USD/t i 4,5USc/Ib, o tyle obecnie
na rynku spot wartosci sa nawet mniejsze anizeli 10 USD/ti 1 USc/lb.
Niskie premie TC/RC stawiaja w trudnej sytuacji huty, ktére nie
zakontraktowaly wystarczajgco duzo dostaw koncentratu i dokupuja
obecnie towar na rynku spot. Wedlug analitykéw CRU deficyt na rynku
koncentratu miedzi bedzie sie pogltebiat i w 2009 roku moze przekroczy¢
1 min ton miedzi.

Wedlug zapowiedzi wladz Kazachstanu stuszne byloby wprowadzenie
cla na miedz i inne metale eksportowane z tego kraju. Nie podano do tej
pory konkretnych wielkoSci zapowiedzianego cta. Spoétki goérnicze
w Kazachstanie notuja obecnie stopy zwrotu z projektéw gorniczych
powyzej 25%, tymczasem wedlug Ministra ds. Przemystu i Handlu stopa
ta powinna znajdowac sie w przedziale 20-22%.

Wedlug szacunkéw the World Bureau of Metal Statistics rynek miedzi
rafinowanej odnotowal w okresie styczen-luty 2008 deficyt wielkosci 7,5
tys. ton. Produkcja goérnicza miedzi w dwoéch pierwszych miesiacach
2008 wyniosta 2,49 min ton i byla o 1% wieksza anizeli w analogicznym
okresie roku poprzedniego. Produkcja rafinowana wzrosta o 1,9% do
2,97 mln ton. Konsumpcja w styczniu i lutym wyniosta 2,98 min ton
i byta o 0,7% wyzsza rok do roku. Konsumpcja miedzi w Chinach w tym
okresie wzrosta do poziomu 819 tys. ton (w 2007 roku 776 tys. ton).
Konsumpcja miedzi w Unii Europejskiej wyniosta 676 tys. ton i byla
0 6,2% mniejsza anizeli w okresie styczen-luty 2007.

Rzad w Indonezji zadecydowal o zmniejszeniu dozwolonego dziennego
wydobycia rudy miedzi w jednej z najwiekszych kopalni miedzi na
Swiecie — Grasberg o 27% do poziomu 220 tys. ton rudy dziennie.
Powodem sa wzgledy ochrony srodowiska. Produkcja gérnicza miedzi w
nalezacej do Freeport kopalni w Indonezji wyniosta w 2007 roku 571
tys. ton. Zmniejszenie wydobycia rudy o 27% od potowy kwietnia moze
oznaczac, ze produkcja gornicza miedzi w 2008 roku bedzie mniejsza
o ponad 100 tys. ton w stosunku do roku ubieglego.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 630,00 -2,04%| 8 532,00 -1,48%
Sn 21 675,00 4,68% 21 700,00 4,33%
Pb 2 814,50 -4,53% 2 811,00 -4,55%
Zn 2 240,50 -2,16% 2 280,50 -1,96%
Al 2 965,00 -2,16% 3 018,00 -2,03%
Ni 28 645,00 0,49% 28 850,00 0,00%

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

18.04.2008).

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?2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 880,00 8 375,00 8 880,00 6 675,00

1 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 7 930,92 8 884,50 6 666,00
Sn 18 243,22 21 790,00 16 000,00
Pb 2 885,96 3 460,00 2 480,00
Zn 2 400,43 2 825,50 2 180,00
Al 2 770,17 3 175,00 2 359,00
Ni 28 854,08 33 300,00 26 410,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony | aktualny poziom tygod.niowa stan zapas6éw na zmiana od poczatku
zmiana poczatku roku roku
Cu 114 200 -950 198 925 -84 725
Sn 8270 90 12 150 -3 880
Pb 53 000 2 275 45 350 7 650
Zn 131 525 2 250 88 475 43 050
Al 1027 700 4 525 929 450 98 250
Ni 52 170 618 47 940 4 230
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W ubieglym tygodniu cena W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na

srebra poruszala sie w Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie w przedziale 17,25
Egz;;dtzmle 17,25 - 18,74 — 18,74 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych
roz

odnotowano w poniedzialek, natomiast najwyzsza w czwartek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcow najnizsza cene odnotowano w tych samych
dniach odpowiednio 17,45 oraz 18,56 USD/troz.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 18,1800 1,28%
Au AM FIX 942,25 1,81%

PM FIX 908,75 -2,05%

Pt AM FIX 2 062,00 2,33%

PM FIX 2 026,00 0,35%

Pd AM FIX 459,00 -0,65%

PM FIX 451,00 -3,84%

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 18.04.2008).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 18,7400 17,2500 21,2400 14,7800

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| 17,6154 20,9200 14,9300
Au AM FIX 924,52 1023,50 840,75
PM FIX 923,55 1011,25 846,75
Pt AM FIX 1891,74 2276,00 1522,00
PM FIX 1890,75 2273,00 1531,00
Pd AM FIX 443,34 588,00 363,00
PM FIX 442,96 582,00 364,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
kurs USD/PLN wahat w przedziale 2,1343-2,1887. Maksimum Kkursu zanotowano

sie w przedziale w poniedzialek, a minimum w $rode.
2,1343-2,1887

Kolejny tydzien z rzedu zloty pozostawal na bardzo mocnych
Ztoty utrzymuje sie.  poziomach wobec gléwnych walut, w tym dolara. W potowie tygodnia
na wysokich kurs dolarztoty testowal kolejne minimum na poziomie 2,1343.
poziomach Z koncem tygodnia, w zwigzku z publikacja stabszych danych
o produkcji przemystowej, krajowa waluta odnotowala korekte wobec
USD. Na piatkowym zamknieciu sesji USD/PLN kwitowany byl na
2,1669.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Owg wstepnych danych podaz pieniadza M3 w marcu wyniosta
okoto 581,0 mld PLN, w skali miesiaca zanotowany wzrost wyniost
0,5%, a w skali roku 13,5%,

Oinflacja (CPI) w marcu wyniosta 0,4% m/m i 4,1% r/r (w lutym
byta na poziomie 0,4% m/m i 4,2% r/r),

Odeficyt na rachunku obrotéw biezacych w lutym poglebit sie do
1,32 mld EUR z poziomu 1,11 mld EUR w styczniu,

Odeficyt handlowy w miesigcach styczen-luty wyniést 2,8 mld EUR
wobec 2,2 mld EUR deficytu rok wczesniej. W omawianym okresie
eksport wzrést o 19,3% r/r, a import o 20,7% r/r,

Onadwyzka budzetu panstwa w okresie styczen-marzec br. wyniosta
3,1 mld PLN, wobec deficytu 5,2 mld PLN po marcu ub.r.,

Oplace w przedsiebiorstwach w marcu wzrosty srednio o 10,2% r/r
do poziomu 3 144 PLN (w lutym zanotowano przyrost o 12,8% r/1),

Ozatrudnienie w przedsiebiorstwach w marcu zwigkszylo sie srednio
0 0,2% m/m i 5,8% r/r (w lutym wzrost wynioést 5,9% r/r1),

0 produkcja przemystowa w marcu wzrosta o 0,7% m/m i 0,9% r/r
(w lutym przyrost wyniost 1,7% m/m i 15,0% r/1),

Oceny produkcji przemystowej w marcu zwiekszyly sie o 0,2% m/m
12,9% r/r (w lutym wzrost ten wyniost 0,6% m/m i 3,2% r/r).

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,3982-3,4404. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano

oscylowat w poniedziatek, natomiast minimalna odnotowana zostala w srode.
w przedziale

3,3982-3,4404 Zloty wobec wspélnej waluty rowniez utrzymywal sie na wysokich
poziomach. W pierwszych dniach tygodnia PLN testowatl
psychologiczny poziom na 3,40. Jego przebicie okazalo sie jednak
chwilowe i w konsekwencji nie udato sie go pokonac¢. Pogorszenie
nastrojow w regionie oraz realizacja zyskéw przez inwestorow
wplynely na korekte notowan euroziotego. W piatek kurs EUR/PLN
powrdcit do okolic kwotowanych na koniec poprzedniego tygodnia.

EUR/PLN testowat
poziom 3,40

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Oprodukcja przemystowa w lutym wzrosta o 0,3% m/m i 3,1% r/r
(w styczniu zwiekszyla sie 0 0,6% m/m i 3,3% r/1),
Oinflacja w marcu wyniosta 1,0% m/m i 3,6% r/r (w lutym byla na
poziomie 0,3% m/m i 3,3% r/1),
nadwyzka w handlu zagranicznym w lutym wyniosta 2,1 mld EUR
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(w styczniu zanotowano deficyt rzedu 1 mld EUR),

(niemiecki indeks koniunktury gospodarczej ZEW w kwietniu
wynioést -40,7 pkt. wobec -32,0 pkt. w marcu,

Oinflacja w Niemczech w marcu byla na poziomie 0,5% m/m
13,1% r/r (w lutym wyniosta 0,5% m/m i 2,8% r/r),

Owskaznik PPI w Niemczech w marcu wynioést 0,7% m/m i 4,2% r/r
(w lutym byt na poziomie 0,7% m/m i 3,8% r/1).

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie szerokim kanalem
tygodniu notowania 1 5669-1,5983. Maksimum Kkursu zanotowano w czwartek,

EUR/USD oscylowaly 5 minimum w poniedziatek.
w przedziale

1,5669-1,5983 W ubieglym tygodniu amerykanska waluta pozostala w wyraznym
trendzie spadkowym wobec euro. Opublikowanie wyzszego od
oczekiwan wskaznika inflacji w strefie euro (najwyzszego od 16 lat), co
tym samym oddala perspektywe obnizek stép procentowych w tym
regionie, wplyneto negatywnie na wartos¢ dolara. Dodatkowo, slabe
dane z rynku nieruchomosci w USA wypchnely kurs EUR/USD do
historycznego maksimum na poziomie 1,5983. Na koniec tygodnia
notowania dolara odrobily czes¢ strat wobec euro i w piatek na
zamkniecie dnia kurs tej pary walut wyceniany byt w okolicach
1,5813.

Nowy historyczny
szczyt na poziomie
EUR/USD 1,5813

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Osprzedaz detaliczna w marcu zwiekszyta sie 0 0,2% m/m (w lutym
spadia o 0,4% m/m),

Ozapasy przedsiebiorstw w lutym wzrosty o 0,6% m/m (w styczniu
przyrost wyniost 0,9% m/m),

Owskaznik PPI (ceny produkcji sprzedanej przemysiu) w marcu
zwiekszyly sie 0 1,1% m/m (w lutym wzrést o 0,3% m/m),

Onaplyw kapitalu dlugoterminowego do USA w lutym wynidst
72,5 mld USD wobec 57,1 mld USD w styczniu,

Owskaznik New York Fed koniunktury w przemysle w kwietniu
wzrost do 0,63 pkt. z -22,3 pkt. miesiac wczesniej,

Oinflacja w marcu wyniosta 0,3% m/m i 4,0% r/r (w lutym byt na
poziomie 0% m/m i 4,0% r/1),

Oprodukcja przemystowa w marcu zwiekszyla sie o 0,3% m/m
(w lutym spadta o 0,7% m/m),

Oliczba nowych inwestycji budowlanych w marcu zmniejszyla sie
0 11,9% m/m do poziomu 0,95 mIn (w lutym spadek wyniost
0,7% m/m),

Oliczba pozwolen na budowe obnizyla sie¢ w marcu o 5,8% m/m do
poziomu 0,927 mln (w lutym zanotowano spadek o 7,3% m/m),

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu
konczacym sie 12.04. wzrosta do 372 tys. wobec 355 tys. tydzien
wczesniej,

Oindeks Philadelphia Fed aktywnosci w przemysle w kwietniu
obnizyt sie do -24,9 pkt. Z -17,4 pkt. w marcu,

Owskaznik wyprzedzajacy koniunktury w marcu zwickszyl sie
0 0,1% m/m ( w lutym spadt o 0,3% m/m).

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 21.04.2008



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,1499 -0,47%
EUR/PLN 3,4295 0,28%
EUR/USD 1,56780 -0,33%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#4 ]
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,1887 2,1343 2,5546 2,1343 2,3473
EUR/PLN 3,4404 3,3982 3,6720 3,3982 3,5489
EUR/USD 1,5983 1,5669 1,5983 1,4364 1,5137

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Nagjwyzsza 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 (14 - 18 kwietnia 2008)
“Base Metals Daily” Standard Bank (14 - 18 kwietnia 2008)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (14 - 18 kwietnia 2008)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (14 - 18 kwietnia 2008)

“UBS Metals Daily” UBS (14 - 18 kwietnia 2008)

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, 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/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. 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
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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