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Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych w ubieglym
tygodniu poruszata sie w przedziale 4 335 - 4 478 USD/t. Minimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano we wtorek natomiast maksimum
w pigtek. Najnizsza oficjalna cena settlement (4 521,5 USD/t)
ustalona zostala we wtorek, a najwyzsza (4 612 USD/t) w piatek.

W ubieglym tygodniu cena miedzi nadal wzrastala poruszajac sie
w silnym trendzie wzrostowym. Dynamiczny wzrost cen w koficu roku
kalendarzowego jest bardzo pozytywny dla funduszy inwestycyjnych
ze wzgledu na wycene ich pozycji. W ubieglym roku ceny czerwonego
metalu wzrastaly do ostatniego dnia starego roku, by w pierwszym
dniu handlu nowego roku spas¢ o250 USD/t. Pozytywnym
czynnikiem dla cen bylo ogloszenie strajku przez pracownikéw kolei
w Chile, swiadczacych ustugi transportowe dla najwiekszych kopalni
w tym kraju. Pomimo komunikatu, iz nie powinno to wplyna¢ na
poziom produkcji, rynek jest bardzo wyczulony na kazda informacje
o mozliwosci zaklécen po stronie podazy.

Zatrzymany zostal wzrost oficjalnych zapaséw w magazynach
gietldowych LME w lokalizacjach azjatyckich. Wczesniejsze tygodnie
przynosily dynamiczny wzrost zapaséw, co doprowadzito do sytuaciji,
w ktorej prawie 90 % ogolnych zapaséw LME pochodzito z magazynow
zlokalizowanych w Azji. W ubieglym tygodniu zmniejszyly sie ol 258 t
zapasy w magazynach gietdy w Szanghaju.

Przetarg na 20 tys. ton miedzi zorganizowany przez Chinskie Rezerwy
Panstwowe przyniost sprzedaz jedynie 3 700 ton metalu. Cena
uzyskana w przetargu byla nieco nizsza niz notowania na SHFE,
jednak material oferowany byl w nieatrakcyjnych lokalizacjach
znacznie oddalonych od rynku zbytu. Ponadto przetarg organizowany
byl jedynie dla konsumentéw bez mozliwosci uczestniczenia w nim
firm handlowych.

Cena miedzi na gieldzie w Szanghaju zanotowala w ubieglym
tygodniu bardzo dynamiczny wzrost. W ostatnim czasie cena
czerwonego metalu w Szanghaju, po odjeciu podatkéw oraz optat
wewnetrznych, notowana byla z duzym dyskontem do gieldy LME.

Optymizmem na temat przysztorocznej produkcji przemyslowej na
Swiecie napawa wskaznik wyprzedzajacy koniunktury OECD.
W pazdzierniku jego wartosé wzrosta do 105,3 punktu. Byl to wzrost
piaty miesiac z rzedu. Wzrost wskaznika dotyczy gtéwnie Europy oraz
Japonii. W Stanach Zjednoczonych wskaznik pozostaje ponizej
szczytu zanotowanego w lipcu biezacego roku.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 4 612,00 1,25%| 4 468,00 1,88%
Sn 6 955,00 9,44% 6 825,00 6,64%
Pb 1 142,00 4,53% 1112,00 4,81%
Zn 1 834,00 5,92% 1 845,50 6,00%
Al 2 286,00 3,35% 2 268,00 3,94%
Ni 14 025,00 10,83% 14 150,00 11,42%

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

09.12.2005).

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 4 478,00 4 335,00 4 478,00 2 885,00

I 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 3 634,50 4 612,00 3 072,00
Sn 7 402,30 8 700,00 5 990,00
Pb 967,33 1 142,00 824,00
Zn 1 356,51 1 834,00 1 165,00
Al 1877,71 2 286,00 1 665,00
Ni 14 799,18 17 750,00 11 500,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony | aktualny poziom | tygodniowa zmiana | stan zapaséw na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 74 625 975 48 875 25 750
Sn 13 045 620 8 160 4 885

Pb 38 275 -2 550 40 475 -2 200

Zn 425 925 -9 850 628 625 -202 700

Al 635 800 9 400 692 775 -56 975

Ni 25 980 1764 20 898 5 082
BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 12.12.2005 2




KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 8,50 - 9,04

USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale
8,5000 - 9,0400 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
cigglych odnotowano we wtorek, najwyzsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcoéw najnizsza cene odnotowano w poniedziatek (8,5900
USD/troz), najwyzsza natomiast w piatek (8,9700 USD /troz).

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

Ag AM FIX 8,9700 5,10%

Au AM FIX 524,75 3,96%

PM FIX 525,50 4,58%

Pt AM FIX 1 000,00 -0,10%

PM FIX 1 004,00 0,40%

Pd AM FIX 297,00 9,59%

PM FIX 295,00 10,90%

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 09.12.2005).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej!

wahania roczne4 ceny kasowej

MAX2

MIN3 MAX MIN

Ag

9,0400

8,5000 9,0400 6,3200

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |Srednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX 7,2399 8,9700 6,3900
Au AM FIX 441,48 524,75 411,50
PM FIX 441,42 525,50 411,10
Pt AM FIX 893,63 1001,00 843,00
PM FIX 893,20 1004,00 844,00
Pd AM FIX 198,26 297,00 172,00
PM FIX 198,30 295,00 172,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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Silny ztoty

Oslabiajqca sie
krajowa waluta
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W poniedzialek zloty pozostawal w trendzie wzrostowym. Zdaniem
Haliny Wasilewskirj-Trenkner w I kwartale przyszlego roku inflacja
moze wynies¢ od 1,6% do 1,8%. Natomiast ,powrét dynamiki cen do
celu inflacyjnego jest zalezny od wahan cen zywnosci oraz cen ropy
naftowej”. Dodatkowo jej zdaniem w IV kwartale wzrost gospodarczy
moze wynies¢ ponad 4%, z kolei caly rok 2005 powinien zatrzymac sie
na poziomie 3,5%.

Zdaniem Teresy Lubinskiej krajowa waluta bedzie nadal umacniala
sie, poniewaz pozostaje pod wplywem ,bezposrednich inwestycji
zagranicznych i Srodkéw 2z Unii Europejskiej”. Poniedziatkowa
pozytywna wypowiedz Haliny Wasilewskiej-Trenkner wplynely na
ruch zlotego. Tego dnia odnotowano minimum tygodnia na poziomie
USD/PLN 3,2443.

W Srode Ministerstwo Finanséw wystawilo na aukcje obligacje
WZ0911 o zmiennym oprocentowaniu i wartosci 3,0 mld zt. Popyt
znacznie przewyzszyl podaz (8,345 mld zl). Zrealizowana aukcja
dodatkowa takze cieszyla sie duzym zainteresowaniem wsrod
inwestorow. Czlonek RPP Stanistaw Owsiak powiedzial, iz w polowie
przyszitego roku inflacja moze zblizy¢ sie do 2,5% (Srodek celu banku
centralnego). Kurs dolarzlotego poruszal sie w przedziale
USD/PLN 3,2536-3,2815.

Z aktualnych szacunkéw GUS wynika, iz dlug publiczny w relacji do
PKB pod koniec zeszlego roku wyniost 48,2%. WczesSniejsza
publikacja wskazywatla na wynik w granicach 50,2%. Instytut SAMAR
oszacowal, iz w listopadzie w kraju sprzedaz wzrosta do
17,1 tys. m/m, natomiast w poréwnaniu rocznym nastapit w tym
czasie spadek o 11%. W czwartek na zlotego miata wplyw wyprzedaz
forinta na swiatowym rynku (zloty ostabit si¢).

Stowacki PKB w III kwartale zwiekszyl sie o 6,2% r/r. Zdaniem
wicedyrektora Departamentu Polityki Finansowej, Statystyki i Analiz
w Ministerstwie Finanséw, Ludwika Koteckiego wzrost gospodarczy
w IV kwartale 2005 roku powinien wynies¢ 4,4% r/r, natomiast
listopadowy wskaznik moze zatrzymac¢ sie¢ na poziomie 9% r/r.
Piatkowa sesja zamknela sie na poziomie USD/PLN 3,2692.
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EUR/PLN

Aprecjajcja krajowej
waluty

EUR/USD

Inwestorzy zamykali
pozycje
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W zeszlym tygodniu praktycznie nie publikowano w Polsce danych
istotnych z punktu widzenia rynku finansowego. Tego dnia notowania
otworzyly sie na podobnym poziomie do piagtkowego zamkniecia na
poziomie EUR/PLN 3,3044. Tego dnia opublikowano dane dotyczace
indeksu PMI w uslugach w strefie euro, ktéry w listopadzie zwiekszyt
sie do 55,2 pkt. Rynek oczekiwatl danych na poziomie sprzed miesigca
(54,9 pkt). Z kolei handel detaliczny w strefie euro w pazdzierniku
zwiekszyl sie 0 0,5% m/m i 0,4 r/r.

Premier Kazimierz Marcinkiewicz uwaza, iz wartos¢ krajowej waluty
zbyt szybko wzrasta. Zdaniem premiera korzystniejszy bylby poziom
EUR/PLN 4,00. Tego dnia opublikowano dane dotyczace zamoéwien
w przemysle w Niemczech. W pazdzierniku odnotowano wzrost
02% m/mib5,4%r/r.

W srode minister gospodarki Piotr Wozniak powiedzial, iZ na poczatku
przyszilego roku nastapia kolejne podwyzki cen gazu. Tego dnia Sejm
jednoglosnie zdecydowal o przekazaniu do Komisji Finansow
Publicznych projektu ustawy przysztorocznego budzetu.

Produkcja przemystowa w Niemczech w pazdzierniku zwickszyla sie
o 1,1% m/m i 0,2% r/r. Z szacunkow instytutu KIfWE wynika, iz
tegoroczne prognozy wzrostu gospodarczego wzroslty do poziomu
0,8%. W przyszlym roku wskaznik ten powinien wynies¢ 1,5%.

W piatek na rynku finansowym panowala przedswiateczna, ospala
atmosfera. Zloty systematycznie umacnial sie w stosunku do euro.
Tego dnia sesja dla EUR/PLN zamknela sie na poziomie
EUR/PLN 3,8612.

Na poczatku ubieglego tygodnia inwestorzy postanowili zamykac
pozycje. Wskaznik ISM poza przetworstwem w USA w listopadzie
wyniost 58,5 pkt. Kurs poruszal sie tego dnia w granicach
EUR/USD 1,1686-1,1819.

Publikacja wydajnosci pracy poza rolnictwem w III kwartale wykazata
wzrost do poziomu 4,7% (oczekiwania rynku byly znacznie nizsze).
Natomiast jednostkowe koszty pracy w USA w Il kwartale zmniejszyly
sie 0 1%. Zaméwienia w przemysle w USA w pazdzierniku wzrosty o
2,2% m/m. Dobre dane makro 2z USA nie wplynely
w wiekszym stopniu na kurs EUR/USD.

W Srode kurs EUR/USD poruszat sie w  przedziale
1,1700-1,1802. W tym dniu nie publikowano istotnych danych.

W czwartek Bank Anglii podjat decyzje o pozostawieniu stép
procentowych na niezmienionym poziomie (4,5%). Na poczatku
grudnia liczna os6b ubiegajacych sie o zasitek w USA wzrosta do 327
tys. Rynek oczekiwal spadku w okolicach 317 tys.

W pigtek przedstawiono dane dotyczace wskaznika optymizmu
konsumentéow Uniwersytetu Michigan. Wynik 88,7 pkt zaskoczytl
analitykéw, ktorzy oczekiwali wyniku na poziomie okoto 84 pkt.
Tydzien zakonczyt sie na poziomie EUR/USD 1,1810.
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2817 -0,97%
EUR/PLN 3,8652 -0,42%
EUR/USD 1,1785 0,75%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,3101 3,2443 3,4556 2,8990 3,2336
EUR/PLN 3,8833 3,8233 4,3088 3,8233 4,0294
EUR/USD 1,1849 1,1686 1,3580 1,1638 1,2466

1 Oficjane kursy walut z ostatniego piqtku

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining ( 05 grudnia — 09 grudnia
2005)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (05 grudnia — 09 grudnia 2005)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (05 grudnia — 09 grudnia 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 MiedZz S.A. tylko w ramach
prowadzenia swojej normalnej dzialalnosci wewnatrz firmy. Nie moga by¢
przesylane, przekazywane, powielane i rozpowszechniane na zewnatrz firmy.
Nie wolno dokonywac¢ ponownej publikacji i odsprzedawaé¢ 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 Kryriska 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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