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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszata sie w przedziale 7 633 — 7 970 USD/t. Zaréwno
maksimum jak i minimum ceny trzymiesiecznej zanotowano
w czwartek. Najwyzsza cene oficjalna cash settlement zanotowano
w Srode (7 970 USD/t) natomiast najnizsza we wtorek (7 759 USD/1).

Ze wzgledu na sSwieta Wielkiej Nocy zaréwno w piatek jak
i w poniedziatek zamknieta byla Londynska Gietda Metali. W tym czasie
cena miedzi na gieldzie w Szanghaju kontynuowany byl trend
wzrostowy. Zaowocowalo to silnym wtorkowym otwarciem notowan
w Londynie. Dodatkowym czynnikiem pozytywnie wplywajacym na cene
metalu byly najswiezsze dane dotyczace chinskiego importu miedzi.

Import miedzi i poét-produktéw z miedzi do Chin wyniést w marcu
307 740 ton. Lacznie chinski import w trzech pierwszych miesigcach
biezacego roku wynidsl 776 586 ton, co oznacza wzrost o 58%
w poréwnaniu z tym samym okresem ubieglego roku.

Poziom zapaséw metalu w magazynach LME sukcesywnie sie zmniejsza.
W ubieglym tygodniu zanotowano spadek zapaséw o 4675 ton. Na
koniec tygodnia stan zapaséw miedzi w magazynach londynskiej gietdy
wynosit 174 300 ton, co oznacza spadek o 16 275 ton od poczatku roku.
Poziom zapaséw w ubieglym tygodniu obnizyt sie réwniez na gieldzie
COMEX oraz w Szanghaju (odpowiednio o0 4051i 112 ton).

Kréotka pozycja netto funduszy inwestycyjnych na gieldzie Comex dla
miedzi wynosila na dzien 10 kwietnia 2007 r. 10 024 kontraktéw
(spadek o 22,2% w ujeciu tydzien do tygodnia). Wbrew oczekiwaniom
rynku nie stalo sie to za sprawa zamykania krétkich pozycji, ktérych
ilo§¢ zmniejszyla sie tylko o 461 kontraktéw (do 22 357 kontraktéw), ale
dzieki duzej liczbie nowych dlugich pozycji (wzrost 2 406 kontraktow).
Zwigkszyla sie rowniez ogolna liczba otwartych pozycji do 80 185
kontraktéw, co jest najwyzszym poziomem od czerwca 2006 roku.

Istotnym czynnikiem wplywajacym na utrzymywanie si¢ wysokiej ceny
miedzi byly réwniez pogloski o mozliwym strajku pracownikéw Codelco
oraz jednej z najwiekszych kopalni miedzi na s$wiecie — Grasberg.
Pracownicy domagajg sie wyzszych wynagrodzen. Podobnie jak to mialo
miejsce w ostatnich dwoéch latach, ewentualny przestéj w produkcji,
w sytuacji stosunkowo niewielkich zapaséw gieldowych metalu oraz
malej dostepnosci koncentratéw miedzi, moégiby wptynac¢ na wzrost ceny
oraz nerwowosci inwestorow.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 800,50 4,49%| 7 750,00 4,57%
Sn 14 350,00 1,23% 14 275,00 0,88%
Pb 2 025,00 0,20% 2 010,00 1,01%
Zn 3 505,50 3,04% 3 525,00 3,65%
Al 2 805,50 -0,23% 2 831,00 -0,33%
Ni 49 900,00 -4,73% 47 300,00 -4,45%
1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali — dla Cu godz. 12.35 GMT (poziom z dnia
;?QgéiggZ'B—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 7 970,00 7 633,00 7 970,00 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 6 120,72 7 970,50 5 225,50
Sn 12 885,14 14 590,00 10 175,00
Pb 1811,96 2 047,00 1 575,00
Zn 3 455,86 4 259,00 3 050,00
Al 2 801,78 2 953,00 2 682,00
Ni 42 431,81 52 375,00 32 900,00

1.2.3 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 174 300 -4 675 190 575 -16 275
Sn 8 845 -1 080 12 970 -4 125
Pb 35 450 475 41 050 -5 600
Zn 104 800 -3 750 90 475 14 325
Al 805 325 -4 175 698 425 106 900
Ni 4 374 -438 6 594 -2 220
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 13,66- 14,11
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie
w przedziale 13,66 — 14,11 USD/troz. Najnizsza cene
w notowaniach cigglych odnotowano w czwartek natomiast
najwyzsza w piatek. Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix
na Londynskim Rynku Kruszcéw najnizsza cene odnotowano
we wtorek (13,84 USD/troz), a najwyzsza w Srode (13,92
USD/troz).

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

Ag AMFIX | 13,8800 2,21%

Au AM FIX 677,00 0,65%

PM FIX 681,75 1,22%

Pt AM FIX 1 265,00 1,20%

PM FIX 1 269,00 1,44%

Pd AM FIX 369,00 4,53%

PM FIX 371,50 5,99%

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 13.04.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 14,1100 13,6600 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| 13,3344 14,5800 12,2100
Au AM FIX 652,72 684,50 608,30
PM FIX 652,67 685,75 608,40
Pt AM FIX 1198,01 1270,00 1112,00
PM FIX 1198,10 1269,00 1118,00
Pd AM FIX 344,68 373,00 328,00
PM FIX 344,84 371,50 329,00
1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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W ubiegtym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

kkurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,8199-2,8775

Mocny ztloty

Wg MFW w 2007 r.
tempo wzrostu PKB
wyniesie 5,8%

Inflacja w marcu
wyniosta 2,5% r/r

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,8181-3,8482

ECB nie zmienit
poziomu stép
procentowych

w szerokim przedziale 2,8199-2,8775. Maksimum kursu zanotowano
w poniedziatek, a minimum w pigtek.

Poswiateczny tydzien przyniést niska zmiennos¢ notowan USDPLN.
Niemniej jednak zloty w relacji do dolara systematycznie si¢ umacniat
w tym czasie. W czwartek kurs USD/PLN spadt do najnizszego
poziomu od ponad 10 lat (ponizej 2,84). Piatkowe dane o inflacji
ilepszy od oczekiwan poziom deficytu na rachunku biezacym
ponownie wsparly ztotego, ktéry na zakonczenie tygodnia wyceniany
byl na poziomie USD/PLN 2,8255.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) szacuje, iz w 2007 r.
tempo wzrostu PKB w Polsce bedzie na poziomie 5,8% r/r,
Srednioroczny wskaznik inflacji wyniesie 2,2% r/r, a deficyt na
rachunku obrotéw biezacych wzrosnie do 2,7% PKB.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Owedlug firmy Samar w marcu sprzedaz samochodoéw osobowych
wzrosta o 27% m/m oraz 29,3% r/r. Byl to najlepszy wynik od
momentu rozszerzenia Unii Europejskiej, a wiec od maja 2004 r.,

Oinflacja w marcu wyniosta 0,5% m/m i 2,5% r/r (w lutym byla na
poziomie 0,3% m/m i 1,9% r/r). W ujeciu rocznym inflacja jest na
najwyzszym poziomie od maja 2004 r., kiedy Polska przystapita do
Unii Europejskiej. Gléwnymi czynnikami wzrostu okazaly sie ceny
zywnosci i paliw,

(bilans rachunku obrotow biezacych w lutym wyniost -424 min
EUR wobec deficytu rzedu 733 mln EUR w styczniu,

(bilans obrotéw handlowych w okresie styczen-luty wyniést
-1,57 mld EUR wobec -0,7 mld EUR rok wczesniej. Eksport
zwiekszyl sie o 16,4% r/r do (14,99 mld EUR), a import wzréost
0 15,2% r/r (16,55 mld EUR).

Opodaz pieniadza M3 w marcu wzrosta o 0,4% m/m do 492,7 mld
PLN.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,8181-3,8482. Wartos¢ maksymalna kursu zanotowano
we wtorek, natomiast minimalna odnotowana zostala w srode.

Roéwnie spokojny tydzien odnotowano dla kursu EUR/PLN. Mata
zmienno$¢ na rynku i brak istotnych danych makroekonomicznych
pozwolita odetchnaé¢ graczom.

Europejski Bank Centralny (ECB) na posiedzeniu w dniu 12.04.
pozostawil stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna
stopa procentowa wynosi nadal 3,75%. W komunikacie po konferencji
prezes ECB wyraznie zasygnalizowal, ze w kolejnej podwyzki mozna
spodziewac sie czerwcu.

Zgodnie z raportem MFW w strefie euro prognozowane jest ostabienie
tempa wzrostu gospodarczego w 2007 r. do 2,3% r/r z 2,7% w 2006 r.
Ponadto, oczekuje sie wzrostu stép procentowych do 4%.
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3339-1,3554

Dolar nadal staby

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Owg ostatecznych danych tempo zrostu PKB w IV kw. 2006 r.
wyniosto 0,9% kw/kw i 3,3% r/r wobec 0,6% kw/kw i 2,8% r/r w
I kw. ub.r.,
Oprodukcja przemystowa w lutym wzrosta o 0,6% m/m1io 4,1% r/r
(w styczniu spadta o 0,2% m/m i zwiekszyla sie o 3,7% r/r).

Kolejny tydzien z rzedu kurs EUR/USD poruszal sie szerokim
kanatem 1,3339-1,3554. Maksimum kursu zanotowano
w pigtek, a minimum w poniedzialek.

W ostatnich dniach uwaga rynku skupiona byla gléwnie na
informacjach dotyczacych sporu handlowego pomiedzy USA
a Chinami. We wtorek notowania EUR/USD testowaly silny opor
techniczny na poziome 1,3450-1,3500, skutecznie przebijajac
go w czwartek, po wypowiedzi prezesa J.C. Trichet, ktoérej udzielit tuz
po posiedzeniu ECB. Tym samym kolejnym istotnym poziomem dla
tej pary walut jest 1,3660 — historyczny szczyt z grudnia 2004r r. W
piatek na zamkniecie sesji eurodolar wyceniany byt na 1,3529

W nawigzaniu do raportu MFW w br. dynamika wzrostu PKB
najbardziej ostabi sie w USA. We wrzesniu 2006 r. szacowano,
ze tempo wzrostu gospodarczego w 2007 r. wyniesie 2,9% r/r,
natomiast aktualna prognoza to tylko 2,2% r/r. W dokumencie
zaznaczono réwniez, ze w dalszym ciagu utrzymuje sie niepewnosc
odnosnie jeszcze mocniejszego spowolnienia gospodarki USA.
Wg MFW w br. stopy procentowe w Stanach Zjednoczonych moga
pozostac na niezmienionym poziomie.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Oliczba oséb ubiegajacych sie o zasitek dla bezrobotnych w tygodniu
konficzacym sie 07.04. wzrosta do 342 tys. z 323 tys. tydzien
wczesniej,

Odeficyt handlowy w lutym spadl do 58,44 mld USD (w styczniu
wyniost -58,88 mld USD),

Oindeks PPI w marcu wzrést o 1,0% m/m (w lutym zwiekszyt sie
0 1,3% m/m),

Owg wstepnych danych wskaznik nastrojow konsumentow
Uniwersytetu Michigan w kwietniu 85,3, byl to spadek z poziomu
88,4 pkt. odnotowanych w marcu.
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,8405 -0,78
EUR/PLN 3,8410 -0,01
EUR/USD 1,3532 1,19
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne4 )
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,8775 2,8199 3,0619 2,8199 2,9550
EUR/PLN 3,8482 3,8181 3,9540 3,8181 3,8779
EUR/USD 1,3554 1,3339 1,3554 1,2864 1,3127

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku

2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (07 kwietnia — 13 kwietnia
2007)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (07 kwietnia — 13 kwietnia 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (07 kwietnia — 13 kwietnia 2007)
“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (07 kwietnia — 13 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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