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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszata sie w przedziale 7 590 — 8 092 USD/t. Maksimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano we wtorek, natomiast minimum
w piatek. Najwyzsza cene oficjalna cash settlement zanotowano
we wtorek (8 100 USD/t) natomiast najnizsza w piatek (7 745 USD/t).

Ceny miedzi utrzymywaly sie w przedziale 7 600 - 8 100 USD/t.
Widoczny jest wyrazny okres konsolidacji notowan. Trudno jest okresli¢
jak dlugo moze to jeszcze potrwac. W Srednim terminie najbardziej
prawdopodobne wydaje sie¢ wybicie w gore, w mysl zasady, ze bardziej
prawdopodobne jest kontynuowanie trendu niz jego odwroécenie.
Wyrazne przebicie ktoregokolwiek ze wspomnianych pozioméw powinno
wyznaczy¢ kierunek ruchu na kolejne tygodnie.

Ponownie spadly zapasy miedzi w magazynach LME. W poréwnaniu
z piatkiem poprzedniego tygodnia byly one nizsze o 9 950 ton i osiggnetly
poziom 159 125 ton. W nadchodzacych dniach nalezy oczekiwacé
kontynuacji obecnej tendencji. Poziom zapaséw na gieldzie COMEX
obnizyt sie 1 144 tony, natomiast w Szanghaju wzrést o 804 tony.

100 000 peruwianskich gornikéw domaga sie zwiekszenia ptac. Konflikt
pomiedzy zwigzkami zawodowymi a wladzami Peru zaostrzyl sie w
potowie tygodnia. W sobote praca zostala wstrzymana, a gornicy wyszli
na ulice demonstrujac swoje niezadowolenie z niskich ptac. Peru jest
najwiekszym swiatowym producentem srebra i olowiu, trzecim pod
wzgledem produkcji miedzi.

Wedlug opublikowanego 25 kwietnia raportu International Copper
Study Group rynek miedzi rafinowanej odnotowat w styczniu nadwyzke
podazy nad popytem wielkosci 40 000 ton. Wydaje sie to tlumaczy¢
wyrazny wzrost zapaséow miedzi w magazynach gieldowych
obserwowany na poczatku biezacego roku. Po stronie podazy, produkcja
w styczniu wzrosta o 9% (rok do roku), gléwnie za sprawa wzrostu
produkcji w Indonezji (40%), Chile (7,6%) i Afryce (30%).Swiatowe
zuzycie miedzi rafinowanej w styczniu wzroslo o 6% (rok do roku).
Do wzrostu w najwiekszym stopniu przyczynila sie gospodarka chiniska
— zuzycie miedzi rafinowanej wzrosto o 27%, podczas gdy w Stanach
Zjednoczonych odnotowano spadek wielkosci 21%.
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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 7 745,00 -3,66% | 7 700,00 -3,75%
Sn 13 450,00 -3,55% 13 200,00 -5,04%
Pb 2 000,00 1,01% 1 991,50 0,78%
Zn 3 689,00 -0,03% 3 685,00 -0,43%
Al 2 792,00 -1,34% 2 817,00 -1,38%
Ni 50 095,00 -1,00% 47 900,00 -1,94%

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

27.04.2007).
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
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 092,00 7 590,00 8 100,00 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.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 6 340,91 8 100,00 5 225,50
Sn 13 020,43 14 700,00 10 175,00
Pb 1 833,82 2 050,00 1 575,00
Zn 3 480,09 4 259,00 3 050,00
Al 2 808,15 2 953,00 2 682,00
Ni 43 385,91 52 375,00 32 900,00

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 159 125 -9 950 190 575 -31 450
Sn 8 585 -170 12 970 -4 385

Pb 41 350 1325 41 050 300

Zn 97 550 -3 150 90 475 7 075

Al 828 100 6 450 698 425 129 675

Ni 5112 1 056 6 594 -1 482
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 13,17 - 14,09
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszata sie w przedziale
13,17 - 14,09 USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach
cigglych odnotowano w poniedzialek natomiast najnizsza
w czwartek. Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na
Londynskim Rynku Kruszcow najwyzsza cene odnotowano we
wtorek (14,03 USD/troz), anajnizsza w piatek (13,35
USD/troz).

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

Ag AMFIX | 13,3500 -3,75%

Au AM FIX 672,50 -2,20%

PM FIX 677,50 -2,01%

Pt AM FIX 1 280,00 -2,29%

PM FIX 1 281,00 -2,73%

Pd AM FIX 368,00 -3,41%

PM FIX 371,00 -2,88%

1 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 27.04.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 14,0900 13,1700 14,7200 12,0000

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatiu roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |Srednia roku! | najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,3954 14,5800 12,2100
Au AM FIX 656,80 691,00 608,30
PM FIX 656,54 691,40 608,40
Pt AM FIX 1209,98 1325,00 1112,00
PM FIX 1209,93 1321,00 1118,00
Pd AM FIX 348,50 381,00 328,00
PM FIX 348,61 382,00 329,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

USD/PLN

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,7554-2,7957

Ztoty pozostaje
mocny

RPP podniosta stopy
procentowe o 25 pkt.

Po korekcie PKB
w 2006 r. wyniosto
6,1%

w przedziale 2,7554-2,7957. Maksimum kursu zanotowano we
wtorek, a minimum w piatek.

Do czasu publikacji danych makroekonomicznych ze Stanow
Zjednoczonych  kurs USD/PLN zachowywal sie stabilnie.
Po ogloszeniu gorszych danych z rynku nieruchomosci w USA oraz po
decyzji RPP nastapilo umocnienie PLN do poziomu okolo 2,77.
Czwartkowa korekta na EUR/USD spowodowala lekkie odbicie na
rynku dolarzlotego, a notowania amerykanskiej waluty testowaly opoér
na 2,78/PLN. W piatek popotudniu stabe dane z USA (PKB) wywotaly
gwaltowny spadek dolara, co korzystnie wplynelo na wycene zlotego.
Kurs USD/PLN spad! ponizej 2,76, ustalajac tym samym nowe roczne
minimum na poziomie 2,7554. Na zakonczenie sesji notowania
dolarztoty wyniosty 2,7597.

Na dwudniowym posiedzeniu konczacym sie 25.04. RPP podjeta
decyzje o podniesieniu stép procentowych o 25 pkt. Po podwyzce
stopy procentowe wynosza: referencyjna 4,25%, lombardowa 5,75%,
depozytowa 2,75%, a redyskontowa weksli 4,50%. RPP
w komunikacie wyjasniajacym podata, ze w Srednim okresie
prawdopodobienistwo uksztaltowania sie inflacji powyzej celu
inflacyjnego jest wieksze niz prawdopodobienstwo, ze inflacja bedzie
nizsza od celu.

NBP w Raporcie o inflacji wraz z aktualna projekcja inflacji i PKB,
opublikowanym 26.04., przedstawila scenariusz makroekonomiczny
na lata 2007-2009 w ktérym zaklada brak zmian stép procentowych.
Wg kwietniowej projekcji tempo wzrostu PKB w 2007 r. wyniesie
6,4%, a w kolejnych latach przekroczy 5%.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Oinflacja bazowa netto (po wylaczeniu zywnosci i paliw) w marcu
wzrosta do 1,7% z 1,6% w lutym,

Odeficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2006 r.
(po wylaczeniu OFE z sektora) wyniost 41,6 mld PLN, tj. 3,9% PKB
(w 2005 r. wynioést 4,3% PKB). Dlug publiczny na koniec 2006 r.
byt na poziomie 505,4 mld PLN (47,8% PKB),

Owg danych GUS tempo wzrostu PKB w 2006 r. wyniosto 6,1%.
Korekta z wczes$niejszego poziomu 5,8% podyktowana byla
zmianami metodologicznymi (wylaczenie OFE z sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych) oraz dodatkowymi informacjami
o aktywnosci ekonomicznej w kraju,

Osprzedaz detaliczna w marcu wzrosla w ujeciu realnym o 17,7%
r/r wobec 16,9% r/r w lutym,

Ostopa bezrobocia rejestrowanego w marcu obnizyta sie do 14,4%,
o 0,5 pkt. procetowego m/m. Liczba bezrobotnych w ciagu
miesigca obnizyla sie o 99 tys. do 2,233 mln osoéb.
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KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,7588-3,7925

Bank centralny
Stowacji obnizyt
stopy procentowe

EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3540-1,3682

Dolar wobec euro
osiqgnatl historyczne
minimum

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,7588-3,7925. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
we wtorek, natomiast minimalna odnotowana zostala w czwartek.

Poczatek tygodnia na rynku eurozloty przebiegat bardzo spokojnie.
Kurs EUR/PLN utrzymywat sie nad technicznym wsparciem na 3,77
(minimum z grudnia 2006 r.). Po decyzji RPP zloty zyskal wobec EUR,
a w czwartek krajowa waluta wzbila sie w okolice 3,76za 1 euro.
W piatek na zakonczenie sesji kurs EUR/PLN wyceniany byl na
poziomie 3,7625.

Na posiedzeniu 23.04. bank centralny Wegier pozostawil stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa jest na
poziomie 8,00%.

Na posiedzeniu 24.04. stowacki bank centralny obnizyl stopy
procentowe o 25 pkt. bazowych. Aktualnie gtéwna stopa procentowa
wynosi 4,25%.

Na posiedzeniu 27.04. centralny bank Czech pozostawil stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa nadal wynosi
2,5%.

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

Ozamowienia w przemysle spadly w lutym o 0,7% m/m i wzrosty
0 4,7% r/r w styczniu zmniejszyly sie o 0,1% m/m i zwickszyly
012,2% r/1),

Oniemiecki indeks nastrojow gospodarczych Ifo w kwietniu wzrést
do 108,6 pkt. (w marcu byt na poziomie 107,7 pkt.,

Owskaznik nastrojéw niemieckich konsumentéw GfK na maj
zwiekszyl sie do 5,5 pkt. z 4,4 pkt. w kwietniu,

Owg wstepnych danych inflacja (HICP) w Niemczech w kwietniu
wyniosta 0,4m/m i 2,0 r/r (w marcu byla na poziomie 0,2% m/m
i1,9% r/1).

Kolejny tydzien z rzedu kurs EUR/USD poruszat si¢ waskim kanatem
1,3540-1,3682. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum
w poniedzialek.

W pierwszych dniach tygodnia dolar wobec euro zyskiwal nieznacznie
na wartosci. Jednak publikacje kolejnych danych
makroekonomicznych z USA (rynek nieruchomosci, indeks
Conference Board,) wygasily impet ruchu w gore dla USD. Punktem
kulminacyjnym okazaly si¢ dane dotyczace wzrostu gospodarczego
w USA za I kw. br., ktére okazaly sie duzo nizsze niz szacowano,
a tempo wzrostu PKB (1,3%) bylo najwolniejsze od 4 lat. Po tej
publikacji dolar spadl do najnizszego w historii poziomu wobec euro -
EUR/USD 1,3682. Na zakonczenie sesji notowania eurodolar
wyniosty 1,3652.

Na posiedzeniu 27.04. bank Japonii pozostawil stopy procentowe na
niezmienionym poziomie. Giéwna stopa nadal wynosi 0,5%.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:
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KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

W USA PKB w I kw.br.

wyniosto 1,3%

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Oliczba domoéw sprzedanych na rynku wtéornym w marcu
zmniejszyla si¢ do 6,12 mln z 6,68 mln miesiac wczesniej,

Owskaznik zaufania amerykanskich konsumentéw (Conference
Board) w kwietniu spadt do 104,0 pkt. (w marcu byl na poziomie
108,2 pkt.),

(zamowienia na dobra trwale wzrosly w marcu o 3,4% m/m
(w lutym zwiekszyly sie o 2,4%),

Osprzedaz nowych domoéw wzrosta w marcu o 2,6% m/m. W marcu

sprzedano 858 tys. nowych domoéw wobec 836 tys. miesiac
wczesniej,
Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych obnizyla sie

w tygodniu konczacym sie 21.04. do 321 tys. z 341 tys. tydzien
wczesniej,

Owg wstepnych szacunkéw wzrost PKB w I kw. br. wynidst 1,3%
(w IV kw. 2006 r. byl na poziomie 2,5%),

Oindeks nastrojow konsumentéw  Uniwersytetu  Michigan
w kwietniu spadt do 87,1 pkt. (w marcu wyniost 88,4 pkt.).
KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,7767 -0,46%
EUR/PLN 3,7800 -0,37%
EUR/USD 2,3643 0,27%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne4 )
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,7957 2,7554 3,0619 2,7554 2,9378
EUR/PLN 3,7925 3,7588 3,9540 3,7588 3,8688
EUR/USD 1,3682 1,3540 1,3682 1,2864 1,3174

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego (Close Bid).
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KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (23 kwietnia — 27 kwietnia
2007)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (23 kwietnia — 27 kwietnia 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (23 kwietnia — 27 kwietnia 2007)
“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (23 kwietnia — 27 kwietnia 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 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
Radoslaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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