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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych poruszala sie
w przedziale 7 281,5 - 7 527 USD/t. Maksymalna cene trzymiesieczna zanotowano
w Srode, natomiast minimalna w poniedzialek. Najwyzsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w piatek (7 420 USD/t), natomiast najnizsza w poniedzialek (7 336 USD/t).
Liczba zrealizowanych warrantéw obnizyla sie¢ do poziomu 26 600 ton.

Dalsze wzrosty na rynku towarowym

Poczatek sierpnia przyniést kontynuacje
tendencji wzrostowej obserwowanej
w ostatnich dniach lipca. Na rynki finansowe
w ostatnim czasie naplywaja jednak sprzeczne

dane z rynku pracy stanowig obecnie ryzyko
dla utrzymania Sciezki szybkiego wzrostu
gospodarczego w tym Kkraju. Informacje te
przyczynily sie do  ostabienia  waluty

informacje, co sprawia, ze inwestorzy nie sa
przekonani co do kierunku, w ktérym powinny
poruszac¢ sie ceny. Opublikowane wskazniki
PMI dla przemystu wskazuja na kontynuacje
wzrostu poziomu aktywnosci w tym sektorze
w Europie. Niepokojace sa natomiast dane

amerykanskiej w stosunku do kluczowych
walut Swiatowych. Slabszy dolar z kolei
stanowil wsparcie dla notowan surowcow.
Szczegolnie  pozytywnie zachowywaly  sie
sposrod metali bazowych cynk i nikiel, ktérych
ceny w ubieglym tygodniu wzrosty o okoto 7%.

plynace ze Stanow Zjednoczonych. Spadek W  przypadku miedzi wzrost notowan
zamowien w przemysle, spadek wskaznikéw  w ubieglym tygodniu siegnat 3%.
aktywnosci gospodarczej i gorsze od oczekiwan

Zapasy na gietdzie LME coraz nizej

Zapasy miedzi w magazynach LME
Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME w poszczegdlnych regionach ~ $wiata
obnizyl sie o 875 ton i na koniec tygodnia
wyniost 412 625 ton. Liczba zrealizowanych
warrantéw zmniejszyla sie do poziomu 26 600

ton.

Wzrost zapasow w Szanghaju i spadek na gietdzie Comex

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdélnych
regionach s$wiata

ton

Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosly
o 1 861 ton i wyniosty 106 368 ton.
W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych
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Glencore kupuje magazyny metali

Glencore International S.A., najwieksza na
Swiecie firma zajmujaca sie¢ handlem metalami
(w tym miedzy innymi miedzia), kupit wloska
spotke Pacorini, wynajmujaca powierzchnie
magazynowe do przechowywania zapasow
metali. Pacorini Group posiada magazyny
w Europie, w USA oraz w Azji. Uczestnicy
rynku obawiaja sie, ze dzieki przejeciu kontroli
przez Glencore nad kilkoma magazynami

metali, spoétka bedzie miala informacje
o ruchach konkurencji, co moze zostac
wykorzystane do manipulacji poziomami

zapasow metali, a w konsekwencji takze ich
cenami. Obawy inwestorow wynikaja z faktu,
ze ostatnie przejecie firmy Glencore, nie jest
odosobnionym przypadkiem na rynku. Kilka

miesiecy temu bank Goldman Sachs przejat
amerykanska firme zarzadzajaca magazynami -
Metro International Trade Service. Obecnie
tylko dwie istotne firmy  posiadajace
powierzchnie magazynowe nie sa kontrolowane
przez istotnego gracza na rynku towarowym:
majacy swoja siedzibe w  Rotterdamie
C. Steinweg - Handelsveem BV oraz
singapurski CWT Comimodieties. Podczas gdy
CWT Commodieties zamierza w dalszym ciagu
pozosta¢ firma niezalezna, akcjonariusze
holenderskiej spotki rozwazaja wariant wyjscia
z biznesu, a wedlug ludzi zwigzanych ze ta
spotka istnieje cala lista spotek
zainteresowanych potencjalnym przejeciem
udzialtow w C.Steinweg-Handelsveem BV.

Goldman Sachs otwiera hedge fund

Amerykanski bank Goldman Sachs planuje
utworzy¢ fundusz hedgingowy. Do tej pory
Goldman Sachs nie tylko posredniczyt
w handlu instrumentami finansowymi (co
stanowi jego podstawowa dzialalnosé¢), ale
takze inwestowal na rynku wlasne S$rodki
finansowe. Osiggane na dzialalnosci
inwestycyjnej zyski byly ogromne, dochodzily
nawet do 90% calkowitych zyskéw banku.
Inwestycje te jednak wiazaly sie z ryzykiem dla
ludzi, ktorzy powierzyli tej instytucji Srodki
finansowe, dlatego spotykaly sie z duza
krytyka spoteczng. Podpisana niedawno przez
prezydenta Obame ustawa Dodd-Frank Act,
ogranicza bankom takim jak Goldman Sachs,
mozliwos¢ zajmowania pozycji na rynku przy
uzyciu S$rodkéw wilasnych. Nowa regulacja
pozwala jednak zalozy¢ przez bank odrebny
podmiot, ktéry bedzie moégl pozyskiwac

pieniadze od zewnetrznych inwestorow,
zainteresowanych taka forma zarabiania
pieniedzy. Po wprowadzeniu ustawy bank
bedzie mogt posiada¢ maksymalnie 3%
udzialéw - pozostala czesé¢ beda musieli
wytozy¢ inwestorzy zewnetrzni. Goldman Sachs
planuje do konca roku zalatwi¢ wszystkie
formalnosci zZwigzane Z rozpoczeciem
dzialalnosci nowego funduszu. Ponadto bank
ten nie powinien miec problemow
z pozyskaniem odpowiednich ludzi oraz
informacji o funkcjonowaniu hedge fundow.
Goldman Sachs od wielu lat znany jest z tego,
ze wielu jego traderow po odejsciu zakladalo
fundusze hedgingowe takie jak Och-Ziff Capital
Management Group LCC, Eton Park Capital
Management LP czy TPG-Axon Capital
Management.

Ilosé transakcji miedziq na gieldzie COMEX w 2010 roku wzrosta o 83% r/r

Od poczatku roku 2010 liczba transakcji na
miedzi, na amerykanskiej gieldzie COMEX,
wzrosta o 83% r/r - od 1 stycznia do 27 lipca
na rynku instrumentéw pochodnych wolumen
transakcji  wyniést 6 mIn  kontraktéw
terminowych i opcji, podczas gdy w takim
samym okresie rok wczesniej byto to tylko 3,3
mln sztuk. Dzieki wzroscie wolumenu
transakcji na gietdzie (nie tylko transakcji na
rynku miedzi, ale takze na innych towarach)
CME Group, wtasciciel COMEXu zwiekszyl
swoj zysk operacyjny w II  kwartale

w  poréwnaniu do poprzedniego roku
0 29% do poziomu 515 min USD. Wzrost
obrotu na gieldzie COMEX wynika gléwnie ze
zwiekszonego  zainteresowania  inwestorow
transakcjami zawieranymi poprzez catlodobowa
platforme CME Globex. Na platformie
realizowanych jest okolo 70% wolumenu
wszystkich transakcji na gietdzie COMEX.
Pomimo dynamicznego wzrostu amerykanskiej
gieldy, najwieksza gielda metali na Swiecie
pozostaje jednak Londynska Gietda Metali -
LME.

BIULETYN TYGODNIOWY Poniedziatek, 9 sierpnia




KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

ton Zapasy gietdowe metalu i cena miedzi USDIt
800 000 9000
700 000 8000
600 000 7000
500 000 6000
400 000 2000
4000
300 000 2000
200 000 2000
100 000 1000
0 0
é\\é" @\60 &\QQQ’ Q&QQ’ %60“ @\6\ \\QQ/\ Q&o'\ a}*@’ @\@ &\QQ% Q&Q‘b rf‘@ @.\0"-‘ \\ng Q&@ 66'\9 @\\9 '\\Q'@
O LME =8 COMEX I Szanghaj —— Cena miedzi LME
55000 1 ------ P r - - - Niekomercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX - ----- P
45000 - - L lkontrakt=250001bs | LA A
85000 F ~ - hoo L
25000 btz A e L
15000 o A AN - SN -
5000
5000
15 000
25 000 it
35000 4 - - - - - R EEGIEEEETEITEECEEPRETEEECEERERERE AL BEEER . e Ers
45000 &~~~ R
2 01\03 01«\6\01 W 6\\“&1«01 W st N 0:'& 0%(0'3\0% \\Y 0:@0% N 0%5@ 03?»‘ 09(0'3\09 \Y Q‘i@g‘h N ® N \’2\03 \’0(0‘&'\/0 WO b

160000

140000

120000

100000

80000

60000

40000

20000

I Pozycja diuga B Pozycja krotka Pozycja netto

r----r----1-- Liczba otwartych pozycji na gietdzie COMEX

| | | 1 kontrakt = 25,000 Ibs

>

K

BIULETYN TYGODNIOWY Poniedziatek, 9 sierpnia




KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

spjcomaoldana gmodniows  naomiess  Yibdiions
Cu 7 420,00 3,13% 7 440,00 3,08%
Sn 20 800,00 6,39% 20 850,00 5,97%
Pb 2 167,50 4,96% 2 191,00 6,36%
Zn 2 110,00 6,92% 2 134,00 6,89%
Al 2 217,00 4,23% 2 217,50 3,72%
Ni 22 085,00 7,42% 22 165,00 7,39%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyrskiej Gietdzie Metali — dla Cu godz.

12.35 GMT (poziom z dnia 09.08.2010).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

Metali (oferta sprzedazy — tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

Wahania tygodniowe ceny 3- wahania roczne4 ceny 3-
USD/t miesiecznej! miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 527,00 7 281,50 8 043,75 6 037,50

I Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciagtych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciqgtych (Low Offer).
4 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t Srednia rokul najwyzsza w roku? najnizsza w rokus
settlement settlement settlement

Cu 7 080,75 7 950,50 6 091,00

Sn 17 713,61 20 800,00 14 950,00

Pb 2 050,13 2 591,00 1 558,50

Zn 2 106,75 2 634,50 1 595,00

Al 2111,01 2 447,50 1 828,50

Ni 20 981,03 27 600,00 17 035,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

ny aktualny poziom tygod'niowa stan zapaséw na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 412 625 -875 502 325 -89 700
Sn 15 040 40 26 765 -11 725
Pb 187 975 3 825 146 500 41 475
Zn 618 375 -1975 488 050 130 325
Al 4 397 675 12 375 4 628 900 -231 225
Ni 117 336 -162 158 010 -40 674
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 17,94 - 18,67 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach cigglych zanotowano
w $rode, a minimalng w poniedziatek. W przypadku notowan oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku  Kruszcow, najwyzsza  cene odnotowano w  Srode (18,50 USD/uncje),
a najnizsza w poniedziatek (18,11 USD/uncje).

NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW

USD/troz fusing! ygodniowa %] roczna (%)
Ag AM FIX 18,30 3,62% 24,74%
Au AM FIX 1 194,50 2,27% 24,33%
PM FIX 1 207,75 3,31% 25,29%
Pt AM FIX 1 567,00 0,77% 22,04%
PM FIX 1 571,00 1,03% 22,64%
Pd AM FIX 488,00 -0,61% 77,45%
PM FIX 491,00 0,82% 79,85%

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 09.08.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz  fixing §rednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w rokus3
Ag AM FIX 17,6860 19,6400 15,1400
Au AM FIX 1160,18 1259,50 1052,25

PM FIX 1159,58 1261,00 1058,00
Pt AM FIX 1585,89 1751,00 1477,00

PM FIX 1584,36 1752,00 1475,00
Pd AM FIX 466,56 570,00 387,00

PM FIX 466,62 571,00 395,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

wahania tygodniowe ceny
USc/troz kasowej!
MAX?2 MIN3 MAX MIN

Ag 1 867,00 1 796,00 1 979,00 1 463,00

wahania roczne4 ceny kasowej

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.
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RYNEK EUR/USD

W ubieglym tygodniu dolar wciaz znajdowal sie w defensywie, po kolejnej z rzedu serii
negatywnych publikacji z gospodarki amerykariskiej. W ciagu ostatnich 5 sesji dolar oslabil
sie wzgledem euro o 1,14%, glownie na poczatku ubieglego tygodnia, po czym przez kilka
dni obserwowana byla stabilizacja w oczekiwaniu na najwazniejsze dane. Kurs EUR/USD
poruszal sie w zwiazku z tym w waskim przedziale wahan 1,3050-1,3333.

Nadal przewazajq pesymistyczne dane z gospodarki amerykarnskiej

Opublikowane w ubieglym tygodniu dane z  réwniez dane o kondycji amerykanskiego
gospodarki amerykanskiej dostarczyly = przemyshu. Indeks ISM, obrazujacy kondycje
niejednoznaczny obraz sytuacji  amerykanskiego przemystu spadl w lipcu do o

makroekonomicznej. Z jednej strony raport
ADP, dane o stopie bezrobocia i liczba nowych
bezrobotnych pokazaly nieznaczna poprawe
sytuacji na rynku pracy, a z drugiej strony
najwazniejszy raport z rynku pracy o
zatrudnieniu poza sektorem rolniczym pokazat
glebszy od oczekiwan spadek nowych miejsc
pracy w USA. W lipcu w USA w sektorach poza
rolnictwem ubylo 131 tys. miejsc pracy, co
bylo  wynikiem  wyraznie gorszym  od
konsensusu wskazujacego na spadek o 65 tys.
etatow. Jednoczesnie zdaniem ADP w
amerykanskich firmach przybylo w lipcu 42
tys. miejsc pracy. Niejednoznaczne okazaly sie

zaledwie 0,7 pkt do 55,5 pkt, znacznie mniej
niz spodziewali sie analitycy. Jednoczesnie
zamoéwienia w amerykanskim przemysle spadly
o 1,2% m/m, co bylo wynikiem stabszym od
konsensusu (-0,5% m/m). Takze danych z
rynku  nieruchomosci nie mozna bylo
jednoznacznie ocenié. Liczba wstepnych umow
sprzedazy domow spadla o 2,6% m/m wobec
spadku o 29,9% w maju. Nieco ponizej
oczekiwan byly réwniez dane o dochodach
amerykanskich konsumentéw, ktore w czerwcu
nie ulegly zmianie, podczas gdy spodziewany
byl wzrost o 0,2% m/m.

Stopy procentowe w strefie euro pozostajq nie zmienione

Europejski Bank Centralny pozostawit gléwna
stope procentowa bez zmian na poziomie 1%.
Na konferencji po zakonczonym posiedzeniu
prezes EBC J.C. Trichet powiedzial, ze
naplywajace z gospodarki europejskiej w
drugim kwartale byly lepsze od oczekiwan. W
jego ocenie poziom stop procentowych jest
obecnie odpowiedni. Przy inflacji utrzymujacej

Istotne wskazniki
w minionym tygodniu:

makroekonomiczne

sie wciaz ponizej oficjalnego celu ECB ostatnia
wypowiedz prezesa J.C. Tricheta sugeruje, ze w
najblizszych  miesiacach  zaréwno  stopa
procentowa jak i pozostale parametry polityki
monetarnej nie ulegna zmianie. Konsensus
rynkowy réwniez nie przewiduje zmian stop
procentowych w tym roku.

dla gospodarki USA opublikowane

OADP podal, ze w amerykanskich przedsiebiorstwach liczba miejsc pracy w lipcu wzrosta o 42

tys. wobec wzrostu o 19 tys. w czerwcu.

0 Zamoéwienia w przemysle USA spadly w czerwcu o 1,2% m/m wobec spadku o 1,8% w maju.
OIndeks ISM dla amerykanskiego przemyshu spadl w lipcu do 55,5 pkt. z 56,2 pkt.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro

ogloszone w zeszlym tygodniu:

OProdukcja przemystowa Niemiec spadta w czerwcu o 0,6% m/m (+2,9% w maju).

OSprzedaz detaliczna w strefie euro w czerwcu 2010 r. pozostala bez zmian w stosunku do maja.
W ujeciu r/r sprzedaz detaliczna wzrosta wobec czerwcu o 0,4% wobec 0,6% w maju.

OIndeks koniunktury gospodarczej w sektorze ustug PMI wzrdst w lipcu do 55,8 pkt. z 55,4 pkt.
Wynik ten byl jednak ponizej wstepnego szacunku na poziomie 56,0 pkt.
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RYNEK EUR/PLN i USD/PLN

Poprzedni tydzien zakonczyl sie lekka aprecjacja zlotego wzgledem giéwnych walut: euro i
dolara. Kurs EUR/PLN po spadku w ostatni poniedzialek ponizej psychologicznego 4,00
pozostawal wieksza czesSé tygodnia ponizej tego waznego poziomu. Dolar testowal
natomiast poziom 3,00, ktory zdolal przebi¢ dopiero w piatek przed koificem ses;ji.
Zmiennosé zlotego pozostawala relatywnie niewielka, co wiazalo sie¢ z obecnoscia bardzo
waznych pozioméw technicznych. Nawet spora liczba danych makroekonomicznych nie
wplynela na wzrost zmiennosci kurséw walut.
Wieloletni Plan Finansowy zostal przegtosowany

Rzad przyjal w ubieglym tygdoniu Wieloletni
Plan Finansowy (WPF), ktory zgodnie =z
wczesniej publikowanymi informacjami
wprowadza podwyzke podatku VAT o 1 pkt.
proc. Podstawowa stawka podatku VAT bedzie
jedna z najwyzszych w Unii Europejskiej.
Stawki VAT mialyby obowiazywac przez 3 lata,

w celu ograniczenia deficytu budzetowego. W
planie zapisano, ze maksymalny dopuszczalny
deficyt budzetowy w przyszlym roku wyniesie
45 mld PLN, w 2012 roku 40 mld PLN, zas w
2013 roku 30 mld PLN. Wprowadzenie WPF nie
spowodowato istotnych zmian na rynku
krajowych obligacji ani na rynku zlotego.

Wyzsze podatki w niewielkim stopniu wplyna na inflacje (NBP)

Prezes Narodowego Banku Polskiego M. Belka
powiedziat w wywiadzie telewizyjnym, ze
podwyzka VAT jedynie w niewielkim stopniu
wplynie na wzrost cen. Wyliczenia NBP
wskazuja na mozliwy wzrost inflacji o ok. 0,3
pkt. proc. M. Belka zwrécil uwage, ze jego

procentowych bedzie zalezala m.in. od
konstrukcji budzetu. Oprécz tego prezes M.
Belka zwrdcit uwage, ze rzad mimo wszystko
powinien szukac¢ oszczednosci w wydatkach.
Wzmocnienie zlotego oraz stabilna sytuacja na
rynku pracy, w tym brak napie¢ ptacowych,

decyzja w sprawie ewentualnej zmiany stop  raczej nasilaja nastawienie gotebie.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace krajowej gospodarki
ogloszone w zeszlym tygodniu:
[Wedlug szacunkoéw ministerstwa finanséw inflacja w lipcu spadia do 2,1% r/r z 2,3% r/r w
czerwcu.
ODeficyt budzetowy po lipcu 2010 r. wynidst 67% planu rocznego tj. ok. 35 mld PLN wobec
zakladanego w harmonogramie poziomu 44,3 mld PLN.
OMinisterstwo Pracy i Polityki Spotecznej podato, ze stopa bezrobocia w lipcu spadta do 11,4% z
11,6% w czerwcu.

KURSY WALUT (zmiennos§¢)

notowania  tygodniowa wahania tygodniowe wahania roczne4
waluta L -

oficjalne! zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,0246 -1,58% 3,0668 2,9750 3,5283 2,7698
EUR/PLN 3,9881 -0,50% 4,0258 3,9715 4,2423 3,8205
EUR/USD 1,3176 1,14% 1,3333 1,3051 1,4582 1,1875

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego czwartku
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczagtku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,0458 3,4916 2,7930
EUR/PLN 4,0109 4,1770 3,8356
EUR/USD 1,3193 1,4563 1,1942

I USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu:
19 — 23 lipca 2010:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining
“Commodities Daily” Standard Bank

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank

“Daily Copper Wrap” Mitsui

“Base and Precious Metals Daily” JPMorgan

~Tygodnik Ekonomiczny” BZ WBK

,Daily Letter” BRE Bank

,Biuletyn Dzienny” Bank PEKAO S.A.

Gazeta Gieldy ,Parkiet”

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami,
z raportow instytucji finansowych oraz ze stron internetowych: Ime.co.uk, lbma.org.uk,
economy.com/dismal, thebulliondesk.com, lbma.org.uk/stats, crumonitors.com,
metalbulletin.com, nbpportal.pl, nbp.pl

Oficjalne notowania metali sa dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com/dataprices products.asp (bezptatne logowanie)
- srebro i zloto www.lbma.org.uk/stats/silvfixg
- platyna i pallad www.lppm.org.uk/statistics cover.html

ZASTRZEZENIE

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.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 7478 158
Maciej Konski m.konski@kghm.pl tel. (076) 7478 837
Lukasz Bielak L.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157
Lukasz Wojtkowiak lL.wojtkowiak@kghm.pl tel. (076) 7478 859
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