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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi zawarta byta
w przedziale 3 495 -
3 795 USD/t.

... rynek miedzi
zachowuje sie wbrew
sytuacji na rynku
fizycznym. Czerwony
metal znajduje sie

w koszyku surowcéw, tygodniu drozaly wszystkie metale

ktore sq kupowane
przez fundusze
inwestycyjne.

W ubieglym tygodniu
wzrost oficjalnych
zapasow w
magazynach
gietdowych LME
wyniodst 2 975 ton.

Dtuga pozycja netto
JSunduszy na rynku
Comex dla miedzi
wynosita 20-go
wrzesnia 6 895
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Trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach cigglych w ubieglym
tygodniu poruszala sie w przedziale 3 495 — 3 795 USD/t. Najwyzsza
cene trzymiesieczna odnotowano w piatek natomiast najnizsza
w poniedziatek. Jesli chodzi o ceny settlement — najnizsza (3 675
USD/t) ustalona zostala w poniedziatek, a najwyzsza (3 978 USD/t)
w piatek.

Wzrost ceny miedzi w ubieglym tygodniu moégt zaskoczy¢ wielu
uczestnikéow rynku. Mozna powiedzie¢, iz rynek miedzi zachowuje sie
wbrew sytuacji na rynku fizycznym (stabnacy popyt, nizsze premie,
rosngce zapasy). Czerwony metal znajduje sie¢ w koszyku surowcoéw,
ktore sa kupowane przez fundusze inwestycyjne. W ubieglym
podstawowe. Cena otowiu
w dostawach natychmiastowych zwiekszyla sie 0 9,76%. Cena miedzi
wzrosta o 6,79%. Roéznica pomiedzy najnizsza a najwyzsza oficjalng
ceng settlement wyniosta az 303 USD/t.

W ubieglym tygodniu wzrost oficjalnych zapaséw w magazynach
gieldowych LME wynidést 2 975 ton. Zapasy SHFE zmniejszyly sie
09 188 ton. W chwili obecnej mamy do czynienia ze wzrostem
zapasow miedzi w magazynach LME w lokalizacjach azjatyckich przy
jednoczesnym zmniejszeniu zapaséw SHFE. Wynika to z aktualnego
dyskonta, z jakim jest notowana miedz na rynku SHFE w poréwnaniu
do LME.

Dluga pozycja netto funduszy na rynku Comex dla miedzi wynosita
20-go wrzesnia 2005 r. 6 895 kontraktéw, co oznacza wzrost o 644
kontakty w poréwnaniu do tygodnia wczesniejszego. Otwarta pozycja
dhuga wynosita 34 780 kontraktéw, natomiast otwarta pozycja krotka

kontraktow. 27 885 kontraktow.
NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 3 978,00 6,79%| 3 793,50 6,92%
Sn 6 855,00 5,87% 6 875,00 7,00%
Pb 972,50 9,76% 932,00 9,01%
Zn 1 415,50 3,40% 1 427,50 4,35%
Al 1 866,00 3,07% 1 874,00 2,57%
Ni 13 815,00 1,43% 13 705,00 2,47%

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

23.09.2005).

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-miesieczne;j!

wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej

MAX?

MIN3

MAX

MIN

Cu 3 795,00

3 495,00

3 795,00

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 3 466,13 3 978,00 3 072,00
Sn 7 715,27 8 700,00 6 335,00
Pb 950,79 1 033,50 824,00
Zn 1 293,15 1 439,00 1 165,00
Al 1 837,98 2 031,50 1 665,00
Ni 15 485,79 17 750,00 13 580,00

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 84 300 2 975 48 875 35 425
Sn 7 735 355 8 160 -425
Pb 41 050 -5 650 40 475 575
Zn 546 725 -4 125 628 625 -81 900
Al 515 125 -3 750 692 775 -177 650
Ni 11 544 768 20 898 -9 354

RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszata sie w
przedziale 7,19 - 7,46
USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale
7,1900 - 7,4600 USD/troz. Najnizsza cene¢ w notowaniach
ciaglych odnotowano w poniedziatek, najwyzsza w czwartek.
Jesli chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcow najnizsza cene odnotowano w srode (7,2850

USD/troz), najwyzsza natomiast w czwartek (7,4425
USD/troz).
BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 26.09.2005 2



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

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

Ag AMFIX | 17,2900 2,97%
Au AM FIX 464,50 1,40%

PM FIX 462,65 1,19%

Pt AM FIX 924,00 0,98%

PM FIX 921,00 0,22%

Pd AM FIX 195,00 5,12%

PM FIX 193,00 3.21%

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 23.09.2005).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne* ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 7,4600 7,1900 7,6400 6,3200

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyrnskim 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 7,0582 7,5700 6,3900
Au AM FIX 430,73 472,75 411,50
PM FIX 430,65 469,10 411,10
Pt AM FIX 876,46 930,00 843,00
PM FIX 876,01 930,00 844,00
Pd AM FIX 188,73 207,00 172,00
PM FIX 188,88 208,00 172,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

Dane GUS wzmocnily
ztotego

Sondaz OBOPu
ostlabit krajowaq
walute

EUR/PLN
Kurs EUR/PLN spada

Zamieszanie na
rynku wywotane
wyborami

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Na poczatku ubieglego tygodnia GUS opublikowal dane dotyczace
produkcji przemystowej w sierpniu: produkcja wzrosta o 4,6% m/m,
produkcja budowlano-montazowa wzrosla o 6,5% r/r, a ceny
producentéw zwiekszyly sie w sierpniu o 0,2% m/m (w skali roku
spadly o 0,1%). W godzinach popotudniowych ztoty zyskal do dolara.

Zdaniem Andrzeja Slawinskiego ,niewielka skala ozywienia
gospodarczego i dobre perspektywy inflacyjne pozwalaja na
utrzymanie lagodnego nastawienia w polityce pienieznej.” We wtorek
kurs poruszat sie trendem bocznym, a minimum wyniosto
USD/PLN 3,1785.

W oczekiwaniu na wyniki wyboréw inwestorzy zagraniczni ograniczyli
ruchy na rynku. Zgodnie z sondazem OBOPu wzroslo poparcie PiS do
34%, natomiast poparcie dla PO spadlo do 32%. Sytuacja ta wplyneta
bezposrednio na ostabienie krajowej waluty. Srodowa sesja zamkneta
sie na poziomie USD/PLN 3,1857. Z szacunkéw GUS wynika, iz
Jtempo wzrostu w III kwartale br. bedzie troche wyzsze niz
odnotowane w II kwartale 2,8%.”

W piatek panowala niepewno$¢ na rynku z powodu zblizajacych sie
wyboréw. W sondazach pod koniec tygodnia prowadzit PiS z PO.
Tygodniowe maksimum dla kursu USD/PLN odnotowano w piatek na
poziomie USD/PLN 3,2347.

W poniedziatek do wzrostu wartosci wspélnej waluty przyczynily sie
obawy o dane dotyczace indeksu PPl w strefie euro. Kolo poludnia
inwestorzy oczekujacy powrotu dobrego sentymentu do polskiej
waluty wykorzystali sytuacje i po nizszej wartosci kupowali zlotego.
Kurs EUR/PLN osiagnal minimum na poziomie EUR/PLN 3,8685.
Ostatecznie inflacja PPl w Niemczech wzrosta w sierpniu o 0,3% m/m
i4,6%r/r.

W parze EUR/PLN we wtorek nadal prowadzitla krajowa waluta. Tego
dnia opublikowano wskaznik ZEW zaufania w gospodarce
niemieckiej. Wskaznik drastycznie si¢ zmniejszyt do poziomu
38,6 pkt. Analitycy oczekiwali spadku, jednak s$redni poziom
oczekiwan wynosit 45 pkt.

W srode po raz kolejny Ministerstwo Finanséw bez probleméw
sprzedalo obligacje piecioletnie. Popyt wyniést blisko 8 mld PLN,
natomiast Srednia rentownos§¢ wyniosta 4,41%. Wynik aukcji nie miat
wickszego wplywu na rynek walutowy. Maksimum dnia wyniosto
EUR/PLN 3,9155.

W czwartek zblizajace si¢ wybory wprowadzily zamieszanie na rynku
walutowym. Jednak duzo Ilepsze od oczekiwan rynku dane
makroekonomiczne wplynely na wzrost ztotego. Sprzedaz detaliczna
w sierpniu w kraju wzrosta o 1,2% m/m i 7,9% r/r. Sprzedaz
samochodéw zmniejszyta si¢ o 9,6% m/m oraz 5,5% r/r. Inflacja
bazowa wg szacunkoéw NBP w sierpniu wyniosta 1,6% r/r. Natomiast
inflacja bazowa netto wyniosta w tym miesiacu 1,3% r/r.

Tydzien dla kursu EUR/PLN zakonczyl sie na poziomie EUR/PLN
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KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

FED podjat decyzje

Rita nadchodzi

Skutki zywiotu

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

3,8666. Kurs ten wyznaczyt réwniez maksimum dnia. W piatek
odnotowano duze wahania dla kursu eurozilotego. W dalszym ciggu
bardzo duzy wplyw na krajowa walute mialy przedwyborcze sondaze.

Sytuacja polityczna w Niemczech miala nadal silny wplyw na kurs
EUR/USD, ktory w poniedzialek zszedl! ponizej EUR/USD 1,21. Do
wzrostu wartosci dolara kursu EUR/USD przyczynily sie rowniez
oczekiwania na wtorkowa decyzje Fed odnosnie stép procentowych.

Zgodnie z oczekiwaniami rynku Fed podniést stope procentowa
0 25 pb, czyli do poziomu 3,75%. Decyzja ta wplyneta pozytywnie na
dolara. Jednak w ciagu dnia kurs obnizyl sie do poziomu EUR/USD
1,2107. Zblizajacy sie¢ huragan Rita spowodowal ponowny wzrost cen
ropy naftowe;j.

W srodowy poranek opublikowano bilans obrotéw biezacych dla strefy
euro, ktory wyniést 0,2 mld EUR. Oczekiwania rynku ksztaltowatly sie
na poziomie 1 mld EUR. Gorsze dane jednak nie zmienily
ksztaltujacego sie tego dnia trendu spadkowego wspodlnej waluty.
Maksimum dnia siegneto poziomu EUR/USD 1,2240.

Wskaznik wyprzedzajacy koniunktury w Stanach Zjednoczonych
w sierpniu spadt o 0,2% m/m. Analitycy przewidywali spadek na
poziomie 0,3%. Z kolei liczba os6b ubiegajacych sie o zasilek
w trzecim tygodniu wrzesnia wzrosta z 424 tys. do 432 tys. Do
wzrostu liczby bezrobotnych przyczynil sie huragan Katrina.

W piatek dolar nadal dominowal nad euro. Waznym wydarzeniem
tygodnia bylo pojawienie sie nowego zywiolu - huraganu Rita.
Rzeczywiste straty huraganu Katrina byly nieco mniejsze od
poczatkowo szacowanych. Piatkowa sesja zamknela sie na poziomie
EUR/USD 1,2035.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 3,2241 1,58%
EUR/PLN 3,9083 0,38%
EUR/USD 1,2118 -1,02%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# i
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 3,2347 3,1735 3,4556 2,8990 3,2124
EUR/PLN 3,9250 3,8666 4,3088 3,8613 4,0577
EUR/USD 1,2269 1,2034 1,3580 1,1866 1,2632

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 (19 - 23 wrzesnia 2005)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (19 - 23 wrze$nia 2005)
“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (19 - 23 wrzesnia 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 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 rowniez 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 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

Radoslaw Besztyga r.besztyga@kghm.pl tel.(076) 8478 344
Michatl 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
Radostaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 8478 142
Agnieszka Kordiuk a.kordiuk@kghm.pl tel. (076) 8478 861
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