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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 4 060 -
4 242 USD/t.

Cena czerwonego
metalu wzrastata na
spekulacjach
zwiqzanych z
dziataniami tradera
zawierajacego
transakcje

ICSG prognozuje
utrzymanie sie
deficytu na rynku
miedzi rafinowanej w
roku biezqcym na
poziomie 122 tys. ton
oraz pojawienie sie
nadwyzki produkcji
nad konsumpcja
czerwonego metalu w
przyszitym roku na
poziomie 295 tys.
ton.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

BIULETYN TYGODNIOWY
PONIEDZIALEK, 21.11.2005

Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych w ubieglym
tygodniu poruszata sie w przedziale 4 060 — 4 242 USD/t. Minimum
ceny trzymiesiecznej zanotowano w Srode natomiast maksimum
w pigtek. Najnizsza oficjalna cena settlement (4 292 USD/t) ustalona
zostala w poniedziatek, a najwyzsza (4 420,5 USD/t) w piatek.

Ubiegly tydzien przyniést nowe szczyty ceny miedzi. Cena czerwonego
metalu wzrastata na spekulacjach zwiazanych z dziataniami tradera
o imieniu Liu Qibing zawierajacego transakcje w imieniu Chinskich
Rezerw Panstwowych, ktory zniknal na poczatku pazdziernika
biezacego roku. Z nieoficjalnych informacji wynika, iz jego krotka
pozycja w kontraktach z terminem rozliczenia w grudniu biezacego
roku wynosi ok. 150 — 200 tys. ton. Kazdego dnia pojawialy si¢ na
rynku nowe spekulacje, miedzy innymi o: zaangazowanym tonazu,
staraniach Chinskich Rezerw Panstwowych o pozwolenie na eksport
czerwonego metalu, mozliwosci nie wywigzania sie strony chinskiej
z obowiazkéw kontraktu, mozliwosciach zamkniecia krétkiej pozycji
fizycznymi dostawami materiatu, itd. Niezaleznie od tych informacji
rynek kazdego dnia podbijat cene.

W ubieglym tygodniu ukazaly sie dane na temat prognozowanego
przez ICSG (Intenational Copper Study Group) poziomu produkcji
i konsumpcji miedzi w roku biezacym i przysztym. W przypadku
produkcji gorniczej ICSG spodziewa sie wzrostu o 3,1% r/r do 14,98
mln ton w roku 2005 oraz wzrostu o 5,1% r/r do 15,74 miln ton
wroku 2006. Jesli chodzi o produkcje miedzi rafinowanej ICSG
prognozuje wzrost o 3,2% r/r do 16,3 mln ton w roku 2005 oraz
wzrost az o 9% r/r do poziomu 17,8 mln ton w roku przyszitym.
Konsumpcja miedzi rafinowanej w roku biezacym i przyszitym
prognozowana jest na poziomie odpowiednio: 16,45 miln ton (spadek
01,4% r/r) oraz 17,36 mln ton (wzrost o 5,5% r/r). W efekcie
prognozowany bilans rynku miedzi rafinowanej prognozowany jest na
poziomie -122 tys. ton w roku 2005 oraz +295 tys. ton w roku 2006.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%]|cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 4 420,50 3,48%| 4 220,00 3,76%
Sn 6 030,00 -3,90% 6 055,00 -3,89%
Pb 1 030,00 0,78% 997,00 1,01%
Zn 1 638,00 1,87% 1 645,00 2,21%
Al 2 056,00 0,19% 2 042,50 -0,07%
Ni 11 930,00 0,97% 11 950,00 1,01%

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

18.11.2005).

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

MAXZ2

MIN3 MAX

MIN

Cu 4 242,00

4 060,00 4 242,00

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 poczagtku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 3 579,77 4 420,50 3 072,00
Sn 7 476,09 8 700,00 6 030,00
Pb 960,77 1 036,00 824,00
Zn 1 332,36 1 638,00 1 165,00
Al 1 858,38 2 056,00 1 665,00
Ni 14 921,18 17 750,00 11 500,00

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 63 800 -1 550 48 875 14 925
Sn 13 000 4 385 8 160 4 840
Pb 44 725 -1775 40 475 4 250
Zn 455 225 -14 450 628 625 -173 400
Al 611 875 115 350 692 775 -80 900
Ni 21 144 1 536 20 898 246

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 7,66 - 8,15
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcow poruszala sie w przedziale
7,6600 - 8,1500 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach
cigglych odnotowano we wtorek, najwyzsza w piatek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano we wtorek (7,7700
USD/troz), najwyzsza natomiast w piatek (8,1100 USD/troz).

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

Ag AM FIX 8,1100 5,36%

Au AM FIX 487,90 4,72%

PM FIX 485,85 4,09%

Pt AM FIX 983,00 2,72%

PM FIX 979,00 2,46%

Pd AM FIX 259,00 7,92%

PM FIX 259,50 8,58%

! 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 18.11.2005).
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 8,1500 7,6600 8,1500 6,3200

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).
4 0d poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |Srednia roku! |najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX 7,1620 8,1100 6,3900
Au AM FIX 437,51 487,90 411,50
PM FIX 437,43 486,15 411,10
Pt AM FIX 887,24 983,00 843,00
PM FIX 886,86 983,00 844,00
Pd AM FIX 193,70 259,00 172,00
PM FIX 193,80 259,50 172,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

Tygodniowe wahania
ztotego

EUR/PLN

Aprecjacja krajowej
waluty

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W poniedziatek przedstawiono wyniki inflacji CPI, ktéra w
pazdzierniku wyniosta 0,4% m/m i 1,6% r/r. Rynek oczekiwal nieco
nizszych wynikéw. Tego dnia premier Marcinkiewicz powiedzial, iz
prezentacja zalozen makroekonomicznych znajdujacych sie w
autopoprawce przyszlorocznego budzetu zostanie przedstawiona za
kilka dni. Maksimum dnia wynioslo USD/PLN 3,4438, bylo to
réwniez maksimum tygodnia.

Publikacja wstepnych szacunkéw dotyczacych wrzesniowego salda
bilansu obrotéw biezacych w kraju wykazata deficyt w wysokosci 357
mln EUR. Eksport w tym okresie zblizyt sie do 7,2 mld EUR, a import
wyniost 7,3 mld EUR. Tego dnia Ministerstwo Finanséw podalo, iz
budzet na koniec pazdziernika zostat wykonany
w 58,8%. W tym wydatki wyniosly 169,5 mld PLN, a przychody
stanowily 148,9 mld PLN. Wyniki te byly znacznie lepsze od
oczekiwan analitykow.

W Srode Ministerstwo Finanséw oglosilo aukcje 5-letnich obligacji.
Wszystkich rozczarowal popyt, ktéry wyniost 1,6 mld PLN. Po tym
wydarzeniu krajowa waluta stracila na wartosci. Wedlug ministra
skarbu Andrzeja Mikosza przed koncem kadencji rzad bedzie mogt
przyjac euro. Tego dnia minimum wyniosto USD/PLN 3,3835.

Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w pazdzierniku w kraju
wzrosto 0,2% m/m i 2,1% r/r. Natomiast przecietne wynagrodzenie w
tym samym sektorze wzrosto o 2,2% m/m oraz o 6,4% r/r i wynioslo
2539 PLN. Dane GUS nie wplynely w wieckszym stopniu na zlotego.
Jak stwierdzil czlonek RPP Jan Czekaj decyzja rzadu o op6znieniu
wejsScia do strefy euro nie powinna mie¢ negatywnego wplywu na
rynki finansowe.

W pazdzierniku produkcja przemystowa w kraju zwiekszyla sie o
1,3% m/m i o 7,6% r/r. Dobre dane na temat produkcji nie wywarty
wiekszego wrazenia na zlotym. W piatek sesja zakonczyla sie na
poziomie USD/PLN 3,3837.

Poniedziatkowsa sesje kurs EUR/PLN rozpoczat od poziomu EUR/PLN
4,0360, natomiast zakonczyl na poziomie EUR/PLN 4,0020.
Publikacja danych wykazata, iz podaz pieniadza M3 w kraju w
pazdzierniku wzrosta 1,8% m/m i 8,7% r/r.

We wtorek przedstawiono dane na temat wskaznika zaufania w
gospodarce niemieckiej. W listopadzie ZEW uksztaltowal sie na
poziomie 38,7 pkt. Wynik ten byl znacznym zaskoczeniem dla rynku,
ktory oczekiwal wzrostu do poziomu 44 pkt. Z wstepnych danych
wynika, iz PKB w strefie euro w III kwartale zwieckszyl sie
0 0,6% kw/kw i 1,5% r/r. Z kolei PKB w Niemczech w III kwartale
wzrost o 0,6% kw/kw oraz o 1,3% r/r. Tego dnia oficjalnie zostal
przyjety harmonogram prac 1zadu nad autopoprawka do
przysztorocznego budzetu. We wtorek inwestorzy patrzyli na zlotego
przychylnym okiem.

Rynek powoli przyzwyczail sie do nerwowej atmosfery panujacej na
krajowej scenie politycznej. Pozwolilo to na wzrost wartosci krajowej
waluty w stosunku do wspoélnej waluty. Kurs EUR/PLN poruszat sie
tego dnia w przedziale EUR/PLN 3,9679-3,9905.
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Ostabienie zlotego

EUR/USD

Wzrost wartosci euro
do dolara

Roczne minimum na
poziomie EUR/USD
1,1638

Najwiekszy wzrost
produkcgji od 16-tu
m-cy

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Czwartkowa publikacja wynikéw produkcji przemystowej w strefie
euro we wrzesniu wskazata na spadek o 0,4% m/m, natomiast w
skali roku wzrosta o 1%. Rynek oczekiwal znacznie wickszego
wzrostu. Zdaniem Andrzeja Wojtyny z RPP program gospodarczy,
budzet i dane o wzroscie gospodarki w III kwartale wskazuja na
znaczace pole do redukcji stop procentowych. Wypowiedz ta podparta
zlotego i pozwolila mu zejs¢ do poziomu EUR/PLN 3,9616.

Publikacja GUS wskazatla na spadek w pazdzierniku o 0,9% r/r
indeksu PPL.W piaty dzien tygodnia doszto do wyprzedazy zlotego, a
tym samym wspolna waluta przejeta prowadzenie. Tydzien zakonczyt
sie na poziomie EUR/PLN 3,9785.

W zeszly poniedzialek kurs EUR/USD poruszal sie w przedziale
EUR/USD 1,1658-1,1773. Z rana euro zyskalo na wartosci dzieki
wypowiedzi czlonka ECB. Zdaniem Klausa Liebschera dalsze
zwlekanie przez ECB z podwyzka sté6p procentowych nie jest dobrym
posunieciem.

W oczekiwaniu na wypowiedz Bena Bernanke (nowy szef Fed bedzie
kontynuowat polityke swojego poprzednika) dolar poszybowal w gore,
do poziomu EUR/USD 1,1638. Amerykanska walute wsparly dane
makro z USA oraz EMU. Jednak w ciagu dnia kurs powedrowal w
okolice EUR/USD 1,1729 co bylo wynikiem realizacji zyskow przez
rynek. Publikacja inflacji PPI w pazdzierniku w USA wskazala wzrost
0 0,7% m/m. Wynik ten zaskoczyl rynek, ktéry oczekiwal utrzymania
sie¢ poziomu z poprzedniego miesigca (1,9% m/m). Natomiast
sprzedaz detaliczna zmniejszyla sie¢ w pazdzierniku o 0,1% m/m
(weczesniej wzrost o 0,3% m/m).

W srodku tygodnia opublikowano dane dotyczace inflacji CPI. W
pazdzierniku w USA wskaznik ten zwiekszyt sie odpowiednio o 0,2%
m/m i 4,3% r/r. Z kolei wskaznik CPI w strefie euro wyniost w
ubieglym miesigcu 0,3% m/m i 2,5% r/r. Minimum dnia wyniosto
EUR/USD 1,1642.

Produkcja przemyslowa w USA w pazdzierniku wzrosta o 0,9% m/m
(najwiekszy wzrost od 16 m-cy). Z kolei wykorzystanie mocy
produkcyjnych wzrosto do 79,5%. Oczekiwano podobnego wyniku.
Natomiast ilo§¢ nowych podan o zasilek w USA w drugim tygodniu
pazdziernika spadita o 303 tys. Indeks koniunktury Philadelphia Fed
w listopadzie w USA nieoczekiwanie spadt do 11,5 pkt.

Pigtkowa wypowiedz Jeana-Claudea Tricheta wywotala spore
zamieszanie na rynku papieréw dluznych. Jak stwierdzil Rada
Zarzadzajaca w kazdej chwili moze zmieni¢ poziom stép procentowych
oraz podwyzszy¢ stope interwencyjna. Informacja ta umocnita euro.
Piatkowa sesja na eurodolarze zamknela sie poziomem
EUR/USD 1,1766.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,4055 1,16%
EUR/PLN 3,9760 -0,51%
EUR/USD 1,1679 -0,15%
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KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,4438 3,3669 3,4556 2,8990 3,2288
EUR/PLN 4,0407 3,9597 4,3088 3,8530 4,0385
EUR/USD 1,1794 1,1638 1,3580 1,1638 1,2512

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 ( 14 listopada -
18 listopada 2005)

“Daily Base Metals Report” Standard Bank (14 listopada — 18 listopada 2005)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (14 listopada — 18 listopada 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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