KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 3 785 -
3 985 USD/t.

Trzymiesieczna cena
miedzi w drugiej
czesci ubiegtego
tygodnia obnizyta sie
0 200 USD/t. Zapasy
w oficjalnych
magazynach
gietdowych LME
obnizyly sie 0 3 150
ton.

Wedtug ICSG od
stycznia do lipca
biezacego roku na
rynku miedzi
rafinowanej
zanotowano deficyt
na poziomie 235 tys.
ton.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN
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Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach cigglych w ubieglym
tygodniu poruszata sie w przedziale 3 785 — 3 985 USD/t. Minimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w piatek natomiast maksimum we
wtorek. Najnizsza oficjalna cena settlement (3 960 USD/t) ustalona
zostala w piatek, a najwyzsza (4 111 USD/t) w Srode.

Trzymiesieczna cena miedzi w drugiej czeSci ubieglego tygodnia
obnizyta sie¢ o 200 USD/t. Czes¢ rynku oczekuje, iz niniejsza korekta
jest konieczna w celu nowych wzrostow ceny trzymiesiecznej powyzej
4 tys. USD/t. Ponownie spadly oficjalne zapasy gieldowe
w magazynach LME. Zmiana tygodniowa wyniosta 3 150 ton.
Zmniejszanie zapaséw dotyczy glownie lokalizacji europejskich.
W ubiegly piatek wzrosly zapasy w magazynach SHFE. Zmiana
wyniosta 4 469 ton.

Ukazaly sie¢ dane ICSG na temat bilansu rynku miedzi w pierwszych
siedmiu miesiacach biezacego roku. Wedlug ICSG od stycznia do
lipca 2005 r. na rynku miedzi rafinowanej zanotowano deficyt na
poziomie 235 tys. ton. Z jednej strony deficyt jest duzo mniejszy niz
w roku ubieglym, jednak nadal bardzo pozytywnie oddziatuje na ceny
miedzi (szczeg6lnie przy niskim stanie zapasow). Zanotowany deficyt
mial miejsce pomimo zmniejszenia globalnej konsumpcji miedzi
rafinowanej 01,2% oraz zwiekszenia produkcji o 4,8% w ujeciu rok do
roku. W tym samym okresie produkcja goérnicza wzrosta o 3,4%.
Z podzialem na regiony konsumpcja miedzi rafinowanej zmniejszyta
sie miedzy innymi w Europie Zachodniej (-7,8%), Japonii (-6,9%),
Stanach Zjednoczonych (-8,6%). Zwiekszenie konsumpcji zanotowano
miedzy innymi w Chinach (+15,1%), Europie Wschodniej (+1,2%).
Nalezy pamiegtac¢, iz przytaczane statystyki na temat konsumpciji
w réoznych regionach swiata dotycza miedzi rafinowanej, co nie musi
odpowiada¢ konsumpcji produktow finalnych zawierajacych miedz.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 3 960,00 -2,80%| 3 828,50 -1,66%
Sn 6 465,00 -1,07% 6 525,00 -0,76%
Pb 992,00 -1,29% 966,00 0,21%
Zn 1 474,50 0,17% 1 490,00 1,33%
Al 1 930,50 1,18% 1 933,00 1,42%
Ni 12 240,00 -6,53% 12 295,00 -6,32%

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

14.10.2005).

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 3 985,00 3 785,00 3 985,00 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 3 506,99 4 132,00 3 072,00
Sn 7 629,37 8 700,00 6 335,00
Pb 953,73 1 033,50 824,00
Zn 1 304,56 1 488,00 1 165,00
Al 1 841,49 2 031,50 1 665,00
Ni 15 307,29 17 750,00 12 240,00

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 67 325 -3 150 48 875 18 450
Sn 8 830 210 8 160 670
Pb 41 225 2 725 40 475 750
Zn 505 425 -11 850 628 625 -123 200
Al 499 350 -4 550 692 775 -193 425
Ni 14 058 798 20 898 -6 840

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 7,58 - 7,88

USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszata sie w przedziale
7,5800 - 7,8800 USD/troz. Najnizsza cen¢ w notowaniach

cigglych odnotowano w piatek, najwyzsza we wtorek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku

Kruszcow najnizsza cene odnotowano w piatek

(7,6700

USD/troz), najwyzsza natomiast w srode (7,8450 USD/troz).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 7,6700 0,66%
Au AM FIX 470,70 -0,28%

PM FIX 466,00 -1,42%

Pt AM FIX 925,00 -0,75%

PM FIX 924,00 -0,65%

Pd AM FIX 207,00 6,15%

PM FIX 205,00 4,59%

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 14.10.2005).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej

MAX2

MIN3

MAX MIN

Ag

7,8800

7,5800 7,8800 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 7,0926 7,8450 6,3900
Au AM FIX 433,66 478,50 411,50
PM FIX 433,55 475,50 411,10
Pt AM FIX 880,15 941,00 843,00
PM FIX 879,69 941,00 844,00
Pd AM FIX 189,42 209,00 172,00
PM FIX 189,54 210,00 172,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

Mozliwa wygrana
Tuska wspiera
ztotego

Publikacja
wskaznika CPI
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W poniedziatek ogloszono wyniki I tury wyboréw prezydenckich,
ktore wygral Donal Tusk z przewaga 3,2% glosow nad Lechem
Kaczynskim. Zwyciestwo Tuska wplyneto na wzrost wartosci zlotego
do poziomu USD/PLN 3,2258. Rowniez najnowsze sondaze przed II
tura wyboréw prezydenckich wskazuja, iz nowym prezydentem
zostanie lider PO. Zloty przez wiekszos¢ dnia nasladowal ruch
EUR/USD. W poniedziatek PiS opublikowalo propozycje dziatan rzadu
na lata 2005-2006.

W drugim dniu tygodnia zloty wyczekiwal na wymiane waluty przez
Ministerstwo Finanséw ze sprzedazy obligacji USA wyemitowanych
w dolarach amerykanskich. Tego dnia Dariusz Filar przedstawil
szacunkowy poziom wrzesniowej inflacji, ktéra zdaniem czlonka RPP
powinna wynies¢ w przyblizeniu 2%. Natomiast w I kwartale 2006
roku inflacja przekroczy prog 2%. Wypowiedz Dariusza Filara w
znikomy sposéb wptyneta na rynek finansowy.

Sroda przyniosta spadek warto§é zlotego do poziomu USD/PLN
3,2396. Tego dnia Ministerstwo Finansow sprzedalo 10-letnie
obligacje o wartosci 1,8 mld PLN. Rynek z duzym zainteresowaniem
podszedt do tej oferty.

Z szacunkéw NBP wynika, iz w sierpniu deficyt na rachunku obrotow
biezacych wyniost 380 mld EUR (wczesniej 438 mld EUR). Natomiast
roczny deficyt na rachunku obrotéw biezacych zatrzymat sie na
poziomie 1,9% PKB. Tego dnia inwestorzy rozpoczeli realizacje
zyskow. Bezposrednio odbilo si¢ to na rynku walutowym. Kurs
USD/PLN zatrzymat sie na poziomie USD/PLN 3,2881.

W piatek opublikowano wrzesniowa inflacje CPI w kraju, ktéra
wyniosta 0,4% m/m i 1,8% r/r. Z kolei ten sam wskaznik we
wrzesniu w USA wyniost 1,2% m/m i 4,7% r/r. Dla kursu USD/PLN
piatkowa sesja zakonczyla sie na poziomie USD/PLN 3,2485.
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EUR/PLN

Trzyletnie minimum

Publikacje Komisji
Europejskiej

EUR/USD

Koalicja CDU i SPD
zawarta

Dolar silny dzieki
dobrym danym makro
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W poniedziatek opublikowano bilans handlowy Niemiec, w sierpniu
wyniést on 12,6 mld EUR. Import zwickszyt sie o 6%, a eksport
o 3,5%. Rynek oczekiwal znacznie stabszych danych. Rekordem
ubieglego poniedzialku bylo osiggniecie poziomu EUR/PLN 3,8745.
Walute krajowa w walce na szczyty wspieraly wyniki przedwyborczych
sondazy.

Rynek zareagowal na przedwyborcze sondaze II tury wyprzedaza
waluty. W efekcie kurs EUR/PLN zszed}t do poziomu EUR/PLN 3,8530
(podobny poziom odnotowano w potowie 2002 roku - 3,8550).

Na taki poziom wplynela takze wymiana srodkéw przez Ministerstwo
Finanséw uzyskanych dzieki emisji obligacji w USA.

W srodku tygodnia eurozioty poruszal sie w przedziale EUR/PLN
3,8652-3,8858. Wrzesniowa inflacja w Niemczech wyniosta 0,4%
m/m i 2,6% r/r. Wynik byly zgodny z oczekiwaniami analitykéw,
dlatego nie wptyneta w wiekszym stopniu na rynek walutowy.

W czwartek Komisja Europejska przedstawitla dane dotyczace PKB
w strefie euro w II kwartale 0,3% kw/kw i 1,1% r/r. Takze tego dnia
opublikowala prognoze wzrostu PKB na III i IV kwartal 2005 w strefie
euro (0,2-0,6% III kw, 0,4-0,8% IV kw). Inwestorzy rozpoczeli
realizacje zyskoéw, co spowodowalo znaczna przecene ztotego.

W piatek ztoty poczatkowo tracit na wartosci, jednak w ciagu dnia
odrabil straty. Maksimum dnia wyniosto EUR/PLN 3,9440. Pod
koniec tygodnia kurs EUR/PLN zamknat sie na poziomie EUR/PLN
3,9230.

Na poczatku wubieglego tygodnia mnadeszly dobre wiadomosci
z Niemiec. Powstala koalicja pomiedzy CDU i SPD, jednak ten fakt nie
wzmocnil euro. Kurs eurodolara osiagnal minimum na poziomie
EUR/USD 1,2037. Przyczyna takiego spadku byly obawy zwiazane
z trwaloscig sprawowania rzadow przez koalicje.

Po raz kolejny kurs EUR/USD znalazl sie ponizej poziomu EUR/USD
1,20. W ciagu dnia eurodolar poruszal sie w waskim pasmie
EUR/USD 1,1973-1,2070. Rosnaca sila dolara  wynikala
z oczekiwan inwestoréw na obnizke stop procentowych przez Fed.
Tego dnia nie opublikowano wazniejszych danych
makroekonomicznych.

W s$rode nadal nie brakowalo chetnych na dolara, kurs EUR/USD
osiagnat poziomi 1,2053. Zdaniem Alana Greenspanania
~amerykanska gospodarka przygotowana jest na wyzsze ceny ropy
naftowej”. Rynek oczekiwal z zapartym tchem na czwartkowe dane
makroekonomiczne USA.

Sierpniowy deficyt handlowy dotarl do poziomu 59,03 mld USD
z 57,96 mld USD w lipcu. Analitycy oczekiwali nieco wiekszego
wzrostu. W tygodniu konczacym si¢ 8 pazdziernika zmniejszyla sie
liczba os6b bezrobotnych w USA i wyniosta 389 tys. Zwickszyl sie
wrzesniowy indeks cen importowych o 2,3% m/m. Natomiast
sierpniowy indeks po korekcie wynosil 1,2%. Takze indeks cen
eksportowych wzrost o 0,9 % m/m.
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Pod koniec tygodnia opublikowano wyniki wrzesniowej produkcji
przemystowej w USA. Dane wskazaly na spadek o 1,3% m/m.
Natomiast sprzedaz detaliczna bez samochodéw wyniosta 0,2% m/m.
Piatkowa sesja zamknela sie na poziomie EUR/USD 1,2076.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2738 1,05%
EUR/PLN 3,9340 -0,11%
EUR/USD 1,1999 -1,19%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,2881 3,1922 3,4556 2,8990 3,2148
EUR/PLN 3,9440 3,8530 4,3088 3,8530 4,0470
EUR/USD 1,2153 1,1910 1,3580 1,1866 1,2589

1 Oficjane kursy walut z ostatniego piqtku
2 Najwyzsza 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 (10 -14 pazdziernika 2005)
“Daily Base Metals Report” Standard Barik (10 -14 pazdziernika 2005)
“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (10 -14 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 zrdédlach, w ktorych 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. Sklodowskiej-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 Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 8478 142
Agnieszka Kordiuk a.kordiuk@kghm.pl tel. (076) 8478 861
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