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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 4 665 -
4 959 USD/t.

W ubieglym tygodniu
na rynkach metali
podstawowych nadal
mielismy do
czynienia z korektaq.

Na dzien
14.02.2006 r. dtuga
pozycja netto
Junduszy
inwestycyjnych na
gieldzie Comex
wynosila zaledwie
603 kontrakty.

Wedtug ICSG
nadwyzka
konsumpcji nad
produkcja miedzi
rafinowanej w
okresie I-XI 2005 r.
wyniosta 154 tys.
ton.
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Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych w ubieglym
tygodniu poruszala si¢ w przedziale 4 665 — 4 959 USD/t. Maksimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w §rode natomiast minimum
w czwartek. Najwyzsza cena oficjalna cash settlement ustalona zostata
we wtorek (5009 USD/t), natomiast najnizsza w czwartek (4 804
USD/1).

W ubieglym tygodniu na rynkach metali podstawowych mnadal
mieliSmy do czynienia z korekta. Spadek ceny miedzi zostal
powstrzymany na linii wsparcia wyznaczonej przez kanal wzrostowy,
ktérym cena czerwonego metalu porusza sie od wrzesnia ubieglego
roku. Bardziej dotkliwa korekta dotkneta aluminium i cynk. W ujeciu
tygodniowym ceny tych dwoéch metali znizkowaly o ponad 10%.

Zmniejsza sie dluga pozycja netto funduszy inwestycyjnych na
gieldzie Comex dla miedzi. Na dzien 14.02.2006 r. wynosila ona
zaledwie 603 kontrakty co oznacza spadek o 83,9% w poréwnaniu do
wczesniejszego tygodnia. Zmniejszyla sie rowniez caltkowita ilosc
otwartych pozycji. Zmiana tygodniowa wyniosta -6,4%. Aktualnie
catkowita ilos¢ otwartych pozycji wynosi 92 717 kontraktéw.

Wedlug ostatnich danych ICSG bilans rynku miedzi rafinowanej od
stycznia do listopada ubieglego roku wyniést minus 154 tys. ton.
W tym samym okresie 2004 r. nadwyzka konsumpcji nad produkcja
miedzi rafinowanej wyniosta 972 tys. ton. W okresie I -XI 2005 r.
konsumpcja czerwonego metalu wyniosta 15,163 min ton natomiast
produkcja 15,009 min ton.

Oficjalne zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrostly w ubieglym
tygodniu o 7 352 tony. Zmiana tygodniowa oficjalnych zapaséw
czerwonego metalu w magazynach Londynskiej Gieldy Metali
wyniosta + 6 650 ton.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 4 960,00 -1,02%| 4 885,00 -1,77%
Sn 7 750,00 -0,64% 7 725,00 -0,64%
Pb 1 239,00 -3,62% 1 215,00 -4,26%
Zn 2 030,00 -11,16% 2 053,00 -11,05%
Al 2 296,00 -10,68% 2 319,00 -10,74%
Ni 14 975,00 -1,58% 15 100,00 -1,34%

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

17.02.2006).

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

MAXZ2

MIN3 MAX

MIN

Cu

4 959,00

4 665,00 5 100,00

4 335,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczagtku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 4 838,74 5 145,50 4 537,00
Sn 7 329,12 7 950,00 6 595,00
Pb 1277,01 1 448,00 1 101,00
Zn 2 146,66 2 391,00 1 912,00
Al 2 427,56 2 634,00 2 267,00
Ni 14 745,44 15 275,00 13 505,00

1.2.3 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 105 825 6 650 89 575 16 250
Sn 13 815 -1 380 16 725 -2 910
Pb 70 150 5 525 43 625 26 525
Zn 347 425 -12 700 394 125 -46 700
Al 745 850 21725 644 850 101 000
Ni 35 082 -1 524 35 742 -660

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 9,04 - 9,50
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach cigglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie w przedziale
9,0400 - 9,5000 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
ciaglych odnotowano we wtorek, najwyzsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku

Kruszcow najnizsza cene odnotowano w czwartek
(9,2000 USD/troz), najwyzsza natomiast w piatek (9,4600
USD/troz).
NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag AM FIX 9,4600 -0,94%
Au AM FIX 545,75 -2,33%
PM FIX 551,70 -0,95%
Pt AM FIX 1 008,00 -5,08%
PM FIX 1 012,00 -4,71%
Pd AM FIX 280,00 -4,76%
PM FIX 283,00 -3,74%

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 17.02.2006).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 9,5000 9,0400 9,9200 8,6800

1 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 9,2910 9,9100 8,8300
Au AM FIX 552,10 571,85 520,75

PM FIX 552,09 572,15 524,75
Pt AM FIX 1035,82 1080,00 982,00
PM FIX 1035,91 1079,00 982,00
Pd AM FIX 280,13 315,00 261,00
PM FIX 280,16 315,00 261,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

USD/PLN

Polityczne
zamieszanie znow
oddziatuje na rynek
walutowy

Wzrost wartosci
ztotego

Na poczatku ubieglego tygodnia w srodkach masowego przekazu
Prezydent Lech Kaczynski zapowiedzial, iz wieczorem w telewizyjnym
wystapieniu wyglosi oredzie. W zaprezentowanym w poniedziatek
publicznym oswiadczeniu Prezydent przekazal, ze nie rozwiaze
parlamentu oraz nie bedzie wnioskowal o przedterminowe wybory.
W oczekiwaniu na oredzie zloty w relacji do dolara tracit na wartosci,
a minimum dzienne wyniosto USD/PLN 3,1721.

We wtorek opublikowano dane dotyczace podazy pieniadza MS3.
Wskaznik ten w kraju w styczniu zmniejszyt sie i aktualnie wynosi
1,5% m/m i 10,2% r/r. Tego dnia Sejmowa Komisja Finansow
Publicznych skonczyla réwniez prace zwigzane ze zgloszonymi
poprawkami do tegorocznego budzetu. Z 31 poprawek Senatu,
zaakceptowanych zostalo 29. W srode uchwata ponownie trafi do
Sejmu, a pozniej do gabinetu Prezydenta Lecha Kaczynskiego.

W potowie tygodnia GUS opublikowal dane dotyczace inflacji CPI.
W styczniu wskaznik ten wzrést nieznacznie do poziomu 0,2% m/m
i 0,7% r/r. Analitycy oczekiwali jednak wyzszego wzrostu do 0,9% r/r
wlacznie. Réwniez zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw w kraju
w styczniu wyniosto 1,3% m/m (4 mln 862 tys. oséb) i 2,6% r/r.
Z kolei przecietne wynagrodzenie w tym samym czasie wyniosto
2471 PLN w skali miesiaca i wzrosto o 3,6% w skali roku.

Z wstepnych wyliczenn Ministerstwa Finanséw wynika, ze w styczniu
wykonanie budzetu stanowito 10% planu rocznego (704 mln PLN).
Tego dnia kurs dolarzlotego poruszal sie w przedziale
3,1602 - 3,1761.
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EUR/PLN

Ostabiajaqcy sie zloty

Waojciech Jasinski
- minister skarbu

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Pod koniec tygodnia Sejm zakonczyl prace nad tegorocznym
budzetem. Wynika z niego, iz dochody wyniosa 195,0 mld PLN,
a wydatki 225,6 mld PLN. Przy tych zalozeniach deficyt powinien by¢
réowny 30,55 mld PLN. Produkcja przemystowa w styczniu w kraju
wzrosta o 9,5% r/r. Rynek oczekiwal zblizonych danych (9,8% r/r1).
W tym samym okresie wzrosla takze inflacja PPI o 0,4%m/m i 0,5%
r/r. Tydzien zakonczyl sie na poziomie USD/PLN 3,1471.

Poniedziatkowa publikacja salda bilansu obrotéw biezacych wykazala,
iz w grudniu wskaznik wyniést -410 mln EUR. Wynik ten zaskoczyt
analitykow, ktorzy oczekiwali znacznie glebszego deficytu na poziomie
-577 mln EUR. W oczekiwaniu na oredzie Prezydenta, zloty znacznie
tracil na wartosci do euro. Spadek popularnosci zltotego wynikat takze
ze sprzedazy krajowej waluty przez inwestoréw zagranicznych, ktérzy
zamykali swoje pozycje na rynku dilugu. Tego dnia eurozloty poruszat
sie w granicach EUR/PLN 3,7765 - 3,8260.

PKB w Niemczech w IV kwartale ubiegtego roku wyniost 0% kw/kw
i tylko 1% r/r. Analitycy oczekiwali wzrostu na poziomie 0,3% kw/kw
oraz 1,7% r/r. Z kolei PKB w strefie euro w tym samym okresie
wyniosto 0,3% kw/kw i 1,7% r/r. Wskaznik zaufania ZEW w
Niemczech w lutym ku zaskoczeniu rynku obnizyl sie do poziomu
69,8 pkt z 71 pkt.

W srodku tygodnia Lech Kaczynski powotat Wojciecha Jasinskiego na
Ministra Skarbu. W trakcie aukcji 5-letnich obligacji Ministerstwa
Finans6éw S$rednia rentownos$é wyniosta 4,61%. Po udanej aukcji
obligacji DS1110 zloty poszybowal w gore. Z wstepnych szacunkow
wynika, ze w ostatnim kwartale 2005 r. na Slowacji wzrost
gospodarczy wyniost 7,5% r/r.

Czwartek byl spokojnym dniem na krajowym rynku walutowym. Tego
dnia brakowato publikaciji wazniejszych danych
makroekonomicznych. Kurs EUR/PLN poruszal sie w granicach
3,7576 - 3,7737.

Zdaniem Mirostawa Pietrewicza z RPP, ze wzgledu na niski poziom
inflacji oraz mocna walute krajowa w najblizszym czasie moze dojs¢
do obnizenia stép procentowych. Wypowiedz ta wywotlala pozytywny
odzew wsrod inwestorow. Tego dnia zanotowano nowe roczne
minimum na poziomie EUR/PLN 3,7465. Zlotego umacnia ponadto
oczekiwanie na ciecia stop procentowych przez Rade Polityki
Pienieznej, chociaz ostatnie wypowiedzi ,golebi” RPP wskazuja, ze nie
bedzie to mie¢ raczej miejsca podczas lutowego posiedzenia. CzesSc
czlonkéow Rady zapowiedziala, ze oczekuja na publikacje kolejnych
danych z otoczenia makroekonomicznego. Pigtkowa sesja zamkneta
sie na poziomie EUR/PLN 3,7565.
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EUR/USD

KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

Ben Bernanke przejat

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W poniedzialek na $§wiatowym rynku walutowym brakowalo
wazniejszych danych dotyczacych gospodarki USA. Kurs wahat sie w
przedziale EUR/USD 1,1875 - 1,1922.

W drugim dniu tygodnia opublikowano dane na temat zapasow
w amerykanskim przemysle. W grudniu wskaznik zwiekszyl sie
0 0,7% m/m. Rynek oczekiwal wzrostu do poziomu 0,5% m/m. Takze
sprzedaz detaliczna w styczniu w USA zwigkszyla sie 0 2,3% m/m.

Produkcja przemystowa w pierwszym miesigacu 2006 r. w Stanach
Zjednoczonych zmniejszyla sie o 0,2% m/m. Zmniejszylo sie takze

stery FED-u ‘
wykorzystanie mocy produkcyjnych o 0,3% m/m (80,9%). Wypowiedz
Bernanke (szef Fed) o koniecznosci dalszych podwyzek stop
procentowych wybila dolara w gore. Eurodolar poruszal sie w
przedziale EUR/USD 1,1869 - 1,1954.
Publikacja danych dotyczacych pozwolen na budowe na poczatku
roku w USA wskazala na wzrost o 14,5%. Byl to najwyzszy wzrost
tego wskaznika od wielu lat. Réwnoczesnie wzrosla takze ilosé
nowych podan o zasilek w USA (w drugim tygodniu) do poziomu
297 tys.
Inflacja PPI w USA w styczniu wyniosta 0,3% m/m i 0,4% r/r. Rynek
oczekiwal wzrostu na poziomie 0,2%. Inwestorzy pozostali jednak
ostrozni i sukcesywnie sprzedawali dolara. Na koniec piatkowej sesji
za eurodolara ptacono 1,1932.
KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,1669 0,10%
EUR/PLN 3,7641 -0,68%
EUR/USD 1,1863 -0,91%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne4
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,2133 3,1421 3,2743 3,0896 3,1610
EUR/PLN 3,8260 3,7465 3,8727 3,7465 3,8107
EUR/USD 1,1954 1,1845 1,2323 1,1798 1,2056

1 Oficjane kursy walut z ostatniego piqtku
2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego.
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DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (13 luty — 17 luty 2006)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (13 luty — 17 luty 2006)
“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (13 luty — 17 luty 2006)

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 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

Michal Holaczuk m.holaczuk@kghm.pl tel. (076) 7478 859
Agnieszka Kordiuk a.kordiuk@kghm.pl tel. (076) 7478 861
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
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