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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 3 760 -
4 015 USD/t.

Trzymiesieczna cena
miedzi pierwszy raz
w historii
przekroczyta 4 tys.
USD/t.

Codelco oglosito
premie do katod na
dostawy miedzi w
roku 2006. Premie na
dostawy do Europy
105 USD/t, do Chin
128 USD/t.

Asarco oglosito, iz
z powodu trwajqgcego
strajku, produkcja
miedzi bedzie ok. 70
tys. ton nizsza niz
wczesniej zaktadano.

Aktualna prognoza
produkcji gérniczej
na rok biezqcy jest
ok. 600 tys. ton
nizsza od zalozen
z roku ubiegtego.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 24.10.2005

Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach cigglych w ubieglym
tygodniu poruszata sie w przedziale 3 760 — 4 015 USD/t. Minimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w piatek natomiast maksimum
w czwartek. Najnizsza oficjalna cena settlement (4 032 USD/t)
ustalona zostala w piatek, a najwyzsza (4 180 USD/t) w czwartek.

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi pierwszy raz
w historii osiagneta poziom 4 tys. USD/t. Po osiagnieciu tego poziomu
nastgpila gwaltowna przecena czerwonego metalu. W ciagu nastepnej
doby trzymiesigczna cena obnizyta sie o ponad 200 USD/t.

Codelco oglositlo premie do katod na dostawy miedzi w roku 2006.
Premie na dostawy do Europy ogloszono na poziomie 105 USD/t
natomiast do Chin na poziomie 128 USD/t. Jest to 10 USD/t nizej
niz w roku biezacym. Poréwnujac do obecnych, duzo nizszych premii
spot, wydaje sie, iz Codelco spodziewa si¢ nadal ograniczonej
dostepnosci czerwonego metalu w roku przyszlym (bilans rynku bliski
zrownowazenia). Z drugiej strony, w sSwietle rosnacych kosztow
transportu oraz procentowego udzialu premii do katod w cenie
czerwonego metalu (ok. 2,6% w chwili obecnej, ok. 3,6% w roku
ubieglym) realna obnizka premii jest duzo wigksza niz nominalna.

W biuletynie tygodniowym z 17.10.2005 r. pisaliSmy o danych ICSG
na temat produkcji oraz konsumpcji miedzi w pierwszych siedmiu
miesigcach biezacego roku. Niezadowalajacy wzrost produkcji miedzi
jest wynikiem strat, ktére nawarstwialy sie w pierwszej czesci roku.
Asarco oglosito, iz z powodu trwajacego strajku, produkcja miedzi
wyniesie ok. 150 tys. ton, tj. 70 tys. ton mniej niz pierwotnie
zakladano. Straty w Thai Copper wyniosly ok. 80 tys. ton. Aktualna
prognoza produkcji gorniczej na rok biezacy jest ok. 600 tys. ton
nizsza niz prognoza z roku ubieglego. W przypadku 20 kopaln
zaklada sie produkcje nizsza o ok. 10- 20 tys. ton, w przypadkulO
kopaln 20- 30 tys. ton, natomiast dla 7 kopala zaklada sie produkcje
nizsza o ponad 30 tys. ton niz prognozowano wczesniej. Tylko
w przypadku 5 kopalh mozna w chwili obecnej prognozowacé, iz
produkcja tegoroczna bedzie wyzsza o 10 tys. ton i wiecej niz
prognozowano w roku ubieglym.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 4 032,00 1,82%/| 3 856,00 0,72%
Sn 6 375,00 -1,39% 6 400,00 -1,92%
Pb 1 000,00 0,81% 955,00 -1,14%
Zn 1 468,00 -0,44% 1 473,00 -1,14%
Al 1 921,50 -0,47% 1 928,50 -0,23%
Ni 11 810,00 -3,51% 11 925,00 -3,01%

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

24.10.2005).

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

tzw. Sellers’ Price).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej! | wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 4 015,00 3 760,00 4 015,00 2 885,00

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 3 521,64 4 180,00 3 072,00
Sn 7 599,00 8 700,00 6 180,00
Pb 955,35 1 035,00 824,00
Zn 1 309,41 1 526,00 1 165,00
Al 1 844,60 2 031,50 1 665,00
Ni 15 228,26 17 750,00 11 810,00

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 61 475 -5 850 48 875 12 600
Sn 9 060 230 8 160 900
Pb 44 925 3 700 40 475 4 450
Zn 501 750 -3 675 628 625 -126 875
Al 503 175 3 825 692 775 -189 600
Ni 16 170 2112 20 898 -4 728

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 7,48 - 7,86

USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszata sie w przedziale
7,4800 - 7,8600 USD/troz. Najnizsza cen¢ w notowaniach

cigglych odnotowano w czwartek, najwyzsza w poniedzialek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcow najnizsza cene odnotowano w czwartek i

piatek

(7,6000 USD /troz),

w poniedzialek (7,8600 USD/troz).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AM FIX 7,6000 -0,91%

Au AM FIX 463,15 -1,60%

PM FIX 462,85 -0,68%

Pt AM FIX 926,00 0,11%

PM FIX 925,50 0,16%

Pd AM FIX 209,25 1,09%

PM FIX 208,00 1,46%

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 24.10.2005).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne* ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 7,8600 7,4800 7,8800 6,3200

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyrniskim 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 |S$rednia roku! [najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX 7,1078 7,8600 6,3900
Au AM FIX 434,51 478,50 411,50
PM FIX 434,39 475,50 411,10
Pt AM FIX 881,33 941,00 843,00
PM FIX 880,91 941,00 844,00
Pd AM FIX 189,91 213,00 172,00
PM FIX 190,03 213,00 172,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

Aprecjacja ztotego

Lech Kaczyriski
kandydatem nr I
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Zgodnie z poniedzialkowa publikacja danych GUS, przecietne
wrzesniowe wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw wyniosto
2484 PLN. Wskazuje to na wzrost o 0,1% m/m i 1,8% r/r.
Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw we wrzesniu wyniosto
4,788 mln os6b. W poréwnaniu z poprzednim miesigcem dato to
przyrost o 0,2%, a w skali rocznej 2,2%. Rynek oczekiwal nieco
lepszych wynikéw. W ostatnich dniach USD/PLN nasladuje kurs
eurodolara. W poniedzialek dolarzloty maksimum osiagnal na
poziomie USD/PLN 3,2522.

We wtorek Andrzej Lepper podat oficjalnie do wiadomosci, iz popiera
kandydature Lecha Kaczynskiego na prezydenta. Jednoczesnie
poprosil swoich zwolennikéw o glosowanie w niedzielnych wyborach
na kandydata PiS. Z kolei Lech Kaczynski oswiadczyt, ze jezeli
zostanie prezydentem to nie wysunie kandydatury Leszka
Balcerowicza na nastepna kadencje prezesa NBP. USD/PLN rozpoczat
sesje od poziomu USD/PLN 3,2421.

W $érodku tygodnia GUS opublikowat krajowy wskaznik PPI.
We wrzesniu inflacja (CPI) zatrzymala si¢ na poziomie 0,2% m/m
10,2% r/r. Brak porozumienia w wyborze Marszalka Sejmu oslabit
w §rode zlotego w parze USD/PLN i EUR/PLN. Na kurs USD/PLN
miat znoéw wplyw EUR/USD. W S$rode Ministerstwo Finansow
wystawilo na sprzedaz 5-letnie obligacje. Popyt przekroczyt
oczekiwania Ministerstwa i wyniést 7,5 mld PLN. Wg sondazy
przedwyborczych przewaga Dolnalda Tuska nad Lechem Kaczynskim
malala z dnia na dzien.

Dlug publiczny Polski w sierpniu zmniejszyt sie¢ o 8,3 mld PLN
i aktualnie stanowi kwote 436,0 mld PLN.

Pod koniec tygodnia poploch na rynku wzbudzil sondaz PBG.
Wg wynikéw kandydat PO, a jednoczes$nie faworyt inwestoréw, stracit
przewage nad Lechem Kaczynskim. Momentalnie rozpoczela sie
wyprzedaz krajowej waluty. Piatkowa sesja zakonczyla sie na
poziomie USD/PLN 3,2612.
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EUR/PLN

Wartosé ztotego
rosnie

EUR/USD

Wartosé dolara
rosnie
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Na poczatku ubieglego tygodnia Ministerstwo Finanséw wyliczylo,
iz wykonanie budzetu panstwa wynosi obecnie 17,8 mld PLN,
co stanowi 50,8% planu rocznego. Dochody wyniosty 133,1 mld PLN,
natomiast wydatki 150,8 mld PLN. Wyniki te okazaly sie zgodne
z wczesniejszymi szacunkami. Od poniedziatku waluty regionu
staraly sie¢ nadrobi¢ wczesniejsze straty, kurs EUR/PLN zakonczyl
dzien na poziomie EUR/PLN 3,8967.

We wtorek opublikowano dane o inflacji cen konsumentéw w strefie
euro (CPI). We wrzesniu indeks ten wzrést do 2,5% m/m i 2,6% r/r.
Podobny poziom odnotowano ostatnio w 2002 roku. Natomiast
wskaznik obrazujacy wzrost cen producentéw (PPI) dla tego obszaru
walutowego wzrést o 0,4% m/m i 4,9% r/r w tym samym okresie.
Z kolei wskaznik zaufania w gospodarce niemieckiej w pazdzierniku
wzrost do 39,4 pkt. Rynek oczekiwal wiekszego wzrostu na poziomie
42 pkt.

W srodku tygodnia zostaly opublikowane dane dotyczace produkcji
przemystowej w sierpniu dla krajéow grupy euro. Produkcja zwickszyta
sie 0 0,8% m/m i 2,6% r/r. Oczekiwania rynku znacznie réznily sie
od wynikow. W sierpniu zamoéwienia w przemysle
w Niemczech zmniejszyly sie o 3,8% m/m. Tego dnia Marek Belka
ztozyl na rece prezydenta Aleksandra Kwasniewskiego dymisje rzadu.
Otworzylo to mozliwos¢ powotania nowego rzadu. Nowym premierem
zostal Kazimierz Marcinkiewicz, ktory zostal desygnowany przez
prezydenta Kwasniewskiego.

W czwartek rynek wyczekiwal juz na ostateczny rezultat niedzielnych
wyborow prezydenckich. Z tej okazji inwestorzy zamykali pozycje
krétkoterminowe. Opublikowano bilans handlowy strefy euro, ktory w
sierpniu wyniost -2,6 mld EUR. Analitycy oczekiwali na nadwyzke na
poziomie +2,2 mld EUR. Marcinkiewicz powiedzial, ze 29 pazdziernika
przedstawi sktad nowego rzadu.

Pod koniec tygodnia kurs EUR/PLN siegnat poziomu 3,8915. Do
wahan kursu w tym dniu przyczynily sie sondaze przedwyborcze
wskazujace na wygrana Lecha Kaczynskiego.

W poniedzialek wartos¢ dolara wzrastala systematycznie w ciagu
catego dnia. Walute amerykanska nie ostabily nawet rosngce ceny
ropy naftowej. Kurs najwazniejszych walut osiagnat maksimum dnia
na poziomie EUR/USD 1,2121, natomiast sesja zakonczyla si¢ na
poziomie EUR/USD 1,2024.

W drugim dniu tygodnia dolara wparly stabe dane indeksu ZEW.
Inflacja PPI w USA we wrze$niu wzrosta do 1,9% m/m. Podobnego
wyniku nie notowano od stycznia 1990 roku. Analitycy oczekiwali
wyniku na poziomie 1,1% m/m. Wsparcie dla dolara okazaly si¢ inne
dane makroekonomiczne zza oceanu - zakupy aktywow finansowych
przez inwestoréow zagranicznych netto wyniosty w sierpniu w USA
91,3 mld USD. Rynek byl przygotowany na znacznie nizsza wartosé
w okolicach 65 mld USD.

Notowania euro do dolara w srode rozpoczely sie od poziomow
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EUR/USD 1,2000, jednak w ciagu dnia dolar nadrobil straty
i ostatecznie sesja zakonczyla sie poziomem EUR/USD 1,1959. Tego
samego dnia zanotowano lokalne minimum na poziomie EUR/USD
1,1873. Do wzrostu wartosci dolara przyczynil sie, zdaniem
niektérych analitykéw, wiceprezes Fed Roger Ferguson. Jego zdaniem
~ZWyzKka cen energii po przejsciu huraganéw Katrina i Rita pogorszyly
perspektywy stabilnosci cenowej w USA, dlatego nalezy zaostrzyc
polityke monetarna (pomimo dobrych prognoz dynamiki rozwoju
gospodarczego).” Ilos¢ rozpoczetych budéw we wrzesniu w USA
wzrosta do 2,108 min. Bylo to zaskoczeniem dla inwestorow, ktorzy
oczekiwali zmniejszenia tej liczby. Takze liczba pozwolen na budowe
zwiekszyla sie o 2,4%.

W czwartek euro nie pozwolilo dominowac¢ dolarowi. Za taki stan
rzeczy odpowiadaja ostrozni inwestorzy, obawiajacy sie zduszenia
wzrostu gospodarczego przez raptowny wzrost stép procentowych.
Publikacje makro uwidocznily, iz w potowie pazdziernika ilo§¢ nowych
podan o zasitek w USA zmniejszyta sie do 355 tys. oséb.

W piatek postrach na rynku finansowym wzbudzal nastepny huragan
zblizajacy sie USA. Tym razem do wschodnich wybrzezy Ameryki
Poinocnej zblizat sie huragan Wilma. Pod koniec dnia kurs eurodolra
zamknal sesje poziomem EUR/USD 1,1947.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2421 -0,97%
EUR/PLN 3,9045 -0,75%
EUR/USD 1,2012 0,11%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne4 )
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,2806 3,2228 3,4556 2,8990 3,2158
EUR/PLN 3,9253 3,8757 4,3088 3,8530 4,0432
EUR/USD 1,2121 1,1873 1,3580 1,1866 1,2574

1 Oficjane kursy walut z ostatniego piqtku
2 Ngjwyzsza 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 ( 17-21 pazdziernika 2005)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (17-21 pazdziernika 2005)
“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (17-21 pazdziernika 2005)

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.wgi.com.pl,
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 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
instrumentow, jak réwniez nie stanowi czesci takiej oferty ani porady.

Uwaga: zgodnie z umowa, informacje dostarczane przez Agencje Reutera
moga by¢ wykorzystywane przez KGHM Polska Miedz S.A. tylko w ramach
prowadzenia swojej normalnej dzialalnosci wewnatrz firmy. Nie moga by¢
przesylane, przekazywane, powielane i rozpowszechniane na zewnatrz firmy.
Nie wolno dokonywa¢ ponownej publikacji i odsprzedawac¢ informacji lub
dowolnej ich czesci w zadnej formie.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

Radostaw Besztyga r.besztyga@kghm.pl tel.(076) 8478 344
Michal Holaczuk m.holaczuk@kghm.pl tel. (076) 8478 859
Beata Jurewicz b.jurewicz@kghm.pl tel. (076) 8478 157
Jolanta Krynska j.krynska@kghm.pl tel. (076) 8478 870
Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 8478 158
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 8478 861
Marcin Mostowy m.mostowy@kghm.pl tel. (076) 8478 808
Tomasz Szelag tomasz.szelag@kghm.pl tel. (076) 8478 161
Radoslaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 8478 142
Agnieszka Kordiuk a.kordiuk@kghm.pl tel. (076) 8478 861
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