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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych poruszala sie

w przedziale

7 150 - 7 489 USD/t. Maksymalna cene trzymiesieczna zanotowano

w poniedzialek, natomiast minimalna w czwartek. Najwyzsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w poniedzialek (7 425 USD/t), natomiast najnizsza w czwartek (7 180 USD/t).
Liczba zrealizowanych warrantéw obnizyla sie¢ do poziomu 20 500 ton.

Stabe dane makroekonomiczne

Ubiegly tydzien przyniost pogorszenie
nastrojow na Swiatowych rynkach
finansowych. Komunikat z posiedzenia Fed
pokazal, ze tempo ozywienia amerykanskiej
gospodarki bedzie stabsze niz oczekiwano.
Pomimo zapowiedzi, ze inflacja pozostanie
sttumiona a stopy procentowe zostana
utrzymane na niskim poziomie, czesSé
inwestorow negatywnie odebrala pogorszenie
oceny kondycji gospodarki, szczegélnie, ze
w ostatnim wystagpieniu szefa Fed z poczatku
sierpnia nie bylo takich  stwierdzen.
Negatywnie na rynek zadzialaly réowniez dane
dotyczace deficytu handlowego w USA. Poziom
deficytu za czerwiec wynidst 49,9 mld dolaréow
i byl najwyzszy od listopada 2008.

Oprocz  pesymistycznej perspektywy dla
gospodarki USA, na rynek finansowy naptynety

takze slabsze niz oczekiwano dane
makroekonomiczne z Azji, przede wszystkim
najstabszy od 11 miesiecy wzrost produkcji
przemystowej w Chinach.

Dane dotyczace PKB w Grecji pokazaly
poglebienie recesji. Produkt Krakowy Brutto
spadlt w tym kraju w II kw. o 3,5% r/r wobec
spadku o 2,3% w I kw., zas stopa bezrobocia w
maju wyniosla 12%.

Na bazie negatywnych informacji na rynek
powrdcitla awersja do ryzyka, ktora widoczna
byla we wzroscie popytu na bezpieczne aktywa,
a tym samym spadajacych gwaltownie
rentownosciach obligacji niemieckich
i amerykanskich. Przecena objeta zaréwno
gieldy akcji, jak réwniez rynek towarowy.

Zapasy na gietdzie LME coraz nizej

Poziom zapasoéw miedzi w magazynach LME
obnizyl sie o0 4 075 ton i na koniec tygodnia
wyniost 408 550 ton. Liczba zrealizowanych
warrantow zmniejszyta sie do poziomu 20 500
ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegdlnych regionach sSwiata

Wzrost zapasow w Szanghaju i spadek na gietdzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosly
o 7 502 tony i wyniosty 113 870 ton.
W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych
zapasow obnizyl sie o 2 010 ton i wyniost
88 348 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy
na koniec tygodnia byly wyzsze o 1 417 ton,
osiagajac poziom 610 768 ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegélinych
regionach s$wiata
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Zadyszka chinskiego smoka

Opublikowane we wtorek i w §rode dane
z Chin wskazuja na lekkie spowolnienie
dynamiki wzrostu gospodarczego tego kraju.
W lipcu wzrost produkcji przemystowej
w Kraju Srodka w ujeciu r/r wyniost 13,2%.
W czerwcu dynamika wzrostu byla nieco
wyzsza niz lipcu i uksztaltowala sie na
poziomie 13,7% r/r. W lipcu oslabla takze
dynamika wzrostu sprzedazy detalicznej, ktora
wyniosta 17,9%, przy 18,3% obserwowanych
w czerwcu. Dane o sprzedazy detalicznej, ktore
pokazuja kondycje rynku wewnetrznego Chin,
zaskoczyly analitykoéw, ktorzy spodziewali sie
wzrostu na poziomie 18,4%. Zaniepokojenie
inwestorow budzi ponadto rosnaca w Kraju

Srodka inflacja. Wskaznik inflacji
konsumentéw CPI wskazal w lipcu wartos¢
3,3% podczas gdy w czerwcu znajdowal sie
jeszcze na poziomie 2,9%. Do tego wszystkiego,
slabo wypadly dane o imporcie do Chin (wzrost
0 22,7%) - dynamika importu slabnie juz od
kilku miesiecy. @ Spowolnienie  chinskiej
gospodarki martwi inwestorow gdyz kraj ten
jest motorem gospodarki swiatowej w ostatnich
latach i w duzym stopniu przyczynil sie do
tego, ze ostatni kryzys finansowy nie miatl
wieckszych skutkéw dla globalnego rynku.
Inwestorzy z pewnoscia  beda czekac
z niepokojem na kolejne dane z Chin, ktére
pojawia sie we wrzesniu.

Southern Copper wznawia produkcje w Cananei

Southern Copper, najwiekszy producent miedzi
w Peru i w Meksyku planuje wyda¢ 100 min
USD na wznowienie produkcji w kopalni
Cananea. W kopalni tej od 2007 roku
przeprowadzane byly strajki zalogi, ktore
sprawily, ze produkcja w tym jednym

z najwiekszych depozytéw czerwonego metalu
na Swiecie, znaczaco odbiegala od jego
calkowitego potencjalu wytworczego. Southern
Copper oprécz wznowienia produkcji po
strajkach, zastanawia sie takze nad inwestycja
majaca na celu zwigkszenie produkcji
czerwonego metalu do poziomu 460 tys. ton

Chinczycy inwestujq w kolejne projekty gornicze

Tongling Nonferrous Metals oraz China
Railway Construction zainwestuja wspdlnie
3 mld. dolaréw w projekt gorniczy miedzi
znajdujacy sie w Ekwadorze. Produkcja
w kopalni Corriente Copper Belt rozpocze sie
w 2013 roku i docelowo ma osiagnac¢ poziom
produkcji w wysokosci 62 tys. ton rocznie.
Koncentrat uzyskany w Ekwadorze ma
w przyszloSci zasila¢ chinskie huty miedzi,
gdzie moce wytworcze w ostatnich latach
bardzo szybko rosna. Chiny, najwickszy
konsument miedzi na  $wiecie, ktory

odpowiadal za ponad 40% zapotrzebowania
globalnego w 2009 roku, posiada
niewystarczajaca ilos¢ zasob6éw surowcowych
w stosunku do swoich potrzeb.
Z tego powodu projekt w Ekwadorze jest
jednym 2z wielu krokéw zmierzajacym do
zagwarantowania Panstwu Srodka szerokiego
dostepu do zasobow naturalnych. Tylko w
ostatnim roku chinskie firmy wydaty ponad 30
mld. dolar6w na przejecia i rozw6j projektow
zwiazanych 2z gornictwem oraz surowcami
energetycznymi poza granicami swojego kraju.

Otwarta pozycja na gieldzie COMEX

W tygodniu konczacym sie 10 sierpnia otwarta
pozycja na gieldzie COMEX zmniejszyla sie
0 2 172 pozycji i uksztaltowala sie na poziomie
139 666 kontraktow. Widoczne jest nasilenie
obaw producentéw odnosnie przyszlych cen
miedzi. Grupa ta zwiekszyla swoja krotka
pozycje netto o 5 828 kontraktéw, do 59 210,
co stanowi wzrost o 10% w skali tygodnia.
Inaczej  postrzegaja rynek  zarzadzajacy
funduszami inwestycyjnymi. W ubieglym

tygodniu zwiekszyli oni dluga pozycje netto
o 3654 kontrakty (wzrost w poréwnaniu
z ubieglym tygodniem o 21,3%). Wplyw na to
mialo zaréwno otwarcie przez nich nowych

diugich pozycji (2 421 pozycji), jak
i likwidacja pozycji krotkich (o 1233
kontrakty). W przypadku pozostatych
uczestnikéw rynku zmiany

w stosunku do poprzedniego okresu byt
niewielkie.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

spcomaoldam bmodniows  cenaomies:  iodions
Cu 7 200,00 -2,96% 7 220,00 -2,96%
Sn 20 740,00 -0,29% 20 600,00 -1,20%
Pb 2 065,50 -4,71% 2 091,00 -4,56%
Zn 2 032,00 -3,70% 2 060,00 -3,47%
Al 2 143,00 -3,34% 2 149,00 -3,09%
Ni 21 475,00 -2,76% 21 525,00 -2,89%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gieldzie Metali — dla Cu godz.
12.35 GMT (poziom z dnia 13.08.2010).

2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zaminieciu 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
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 489,00 7 150,00 8 043,75 6 037,50

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

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

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t Srednia roku! najwyzsza w roku2 najnizsza w roku3
settlement settlement settlement

Cu 7 086,07 7 950,50 6 091,00

Sn 17 808,81 21 480,00 14 950,00

Pb 2 051,16 2 591,00 1 558,50

Zn 2 104,95 2 634,50 1 595,00

Al 2 112,40 2 447,50 1 828,50

Ni 21 006,63 27 600,00 17 035,00

123 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 408 550 -4 075 502 325 -93 775
Sn 13 870 -1170 26 765 -12 895
Pb 190 250 2 275 146 500 43 750
Zn 616 750 -1 625 488 050 128 700
Al 4 382 400 -15 275 4 628 900 -246 500
Ni 117 000 -336 158 010 -41 010
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 17,78 - 18,54 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach cigglych zanotowano
w poniedziatek, a minimalng w srode. W przypadku notowan oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcow, najwyzsza cene odnotowano w poniedzialek (18,48 USD/uncje),
a najnizsza w czwartek (17,92 USD/uncje).

NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW

AP zmiana zmiana
USD/troz Juding tygodniowa [%] roczna [%]
Ag AM FIX 18,06 -1,31% 19,84%
Au AM FIX 1 215,00 1,72% 27,09%
PM FIX 1214,25 0,54% 27,35%
Pt AM FIX 1 538,00 -1,85% 22,06%
PM FIX 1 527,00 -2,80% 20,81%
Pd AM FIX 475,00 -2,66% 73,36%
PM FIX 473,00 -3,67% 72,00%

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 13.08.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz  fixing Srednia roku!  najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 17,7004 19,6400 15,1400
Au AM FIX 1161,56 1259,50 1052,25

PM FIX 1161,06 1261,00 1058,00
Pt AM FIX 1584,31 1751,00 1477,00

PM FIX 1582,86 1752,00 1475,00
Pd AM FIX 466,85 570,00 387,00

PM FIX 466,93 571,00 395,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

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

Ag 1 854,00 1778,00 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 pierwszy raz od blisko dwéch miesiecy umocnil sie¢ wzgledem
euro. Aprecjacja dolara wzgledem euro rozpoczela sie juz na poczatku tygodnia, lecz jej
skala byla bardzo ograniczona. W Srode natomiast, po decyzji FED, kurs EUR/USD spadi
najmocniej od kofica 2008r. Kurs EUR/USD otworzyl tydziefi na poziomach zblizonych do

1,33, a zakoficzyl nieco ponizej 1,27.

Fed nie zmienia stop procentowych, ale kontynuuje tagodzenie monetarne

Wtorkowe  posiedzenie Fed zgodnie z
oczekiwaniami zakonczylo sie bez podjecia
decyzji o zmianie stop procentowych. W
komunikacie po posiedzeniu podano, ze
ozywienie amerykanskiej gospodarki bedzie
wolniejsze niz wczesniej sadzono, podczas gdy
inflacja pozostanie na niskich poziomach
jeszcze przez dluzszy czas. Zdaniem Prezesa
FED perspektywy niskiej (sttumionej) inflacji
oraz stabe ozywienie konsumpcji zapewniaja
utrzymanie wyjatkowo niskiego poziomu stop.
CzesSc inwestorow odebrala wydzwiek
komentarza jako bardziej pesymistyczny,
glownie za sprawa gorszej oceny gospodarki.
Wazniejsze dla rynku okazalo sie natomiast
podtrzymanie  deklaracji o  utrzymaniu
dotychczasowej skali lagodzenia ilosciowego,
czyli wykupow obligacji rzadowych i diugu

agencji rzadowych. FED lagodzac polityke
monetarng wykupil od instytucji finansowych
nieplynne aktywa rynku hipotecznego, dzieki
czemu instytucje te mialy zwiekszy¢ swoja
plynnos¢. W miare uplywu czasu wykupione
przez FED papiery MBS zaczely stopniowo
wygasac¢, dzieki czemu skala lagodzenia
ilosciowego ulegla zmniejszeniu w ostatnich
miesiacach. Dlatego tez istotna okazala sie
deklaracja reinwestowania gotowki
pochodzacej z zapadajacych papierow MBS w
papiery rzadowe. Pomimo chwilowego wzrostu
apetytu, azjatycka sesja przyniosta wyrazny
wzrost awersji do ryzyka. Komunikat Fed wraz
z gorszymi danymi makro z Azji spowodowal
realizacje zyskow ktora trwala do Kkonca
tygodnia.

Najwyzszy wzrost gospodarczy w Niemczech od 23 lat

PKB w strefie euro wzrést w II kw. o 1,7%r/r
(w I kw. wzrést o 0,6% r/r). Giéwnym motorem
wzrostu gospodarczego w strefie euro byla
gospodarka Niemiec. PKB Niemiec wzrost
w Il kw. 4,1% r/r (w I kw. 1,7%r/1), cho¢ rynek
nie spodziewal si¢ az tak wysokiego odczytu.
Cho¢ nie opublikowano struktury wzrostu
najprawdopodobniej czes¢ wzrostu wynika ze
znacznego oslabienia euro wzgledem
pozostatych walut, co pozwolilo zyskaé
europejskim towarom przewage konkurencyjna
na rynkach globalnych. Dane potwierdzaja
Istotne wskazniki makroekonomiczne
w minionym tygodniu:

wnioski plynace z opublikowanego niedawno
biuletynu EBC, w ktérym odnotowano wyrazne
przyspieszenie aktywnosci gospodarczej w 1I
kw.. Zdaniem ECB przysSpieszenie bedzie
pozytywnie wplywalo na aktywnos¢é
gospodarcza w calym roku, cho¢ jak réwniez
zauwazono pojawil sie wyrazny wzrost ryzyk
dla srednioterminowych prognoz. Pogarszajaca
sie  sytuacja zewnetrzna oraz mozliwy
negatywny wplyw zaciesnienia fiskalnego na
wzrost w II potowie tego roku.

dla gospodarki USA opublikowane

OAmerykanski bank centralny (FED) pozostawil stopy procentowe na rekordowo niskim
poziomie 0-0,25%. Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami rynku.

ODeficyt w handlu zagranicznym Stanéw Zjednoczonych wzrést w czerwcu do 49,9 mld USD, z
42,0 mld USD miesiac wczesniej. Wynik ten wyraznie odbiegal od prognozowanego deficytu

42,1 mld EUR.

OWstepne dane dotyczace nastrojow amerykanskich konsumentéw Uniwersytetu Michigan
pokazaly wzrost w sierpniu do 69,6 pkt z 67,8 pkt w lipcu.
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Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:

OProdukcja przemystowa w strefie euro spadta w czerwcu 2010 r. o 0,1% m/m po wzroscie w
maju o 1,1 m/m. Roczna dynamika produkcji cho¢ spadta do 8,2% z 9,9% w maju, wciaz
pozostaje wysoka.

OWzrost PKB w strefie euro wyniost w 2 kw. 1,0% q/q i 1,7% r/r, co bylo wynikiem nieco
lepszym niz oczekiwano.

RYNEK EUR/PLN i USD/PLN

Miniony tydziefi zakonczyl sie silna deprecjacja zlotego wzgledem dolara oraz wzgledna
stabilizacja euro. W Srodku tygodnia kurs USD/PLN wzrésl o niemal 3% w okolice 3,15 i
byl notowany na najwyzszym poziomie od trzech tygodni. Do silnego umocnienia dolara
Przyczynil sie wzrost awersji do ryzyka wywolany przez pogarszajace sie perspektywy
wzrostu gospodarczego na Swiecie, po publikacji komunikatu FED oraz danych z Chin.
Euro poruszalo sie przez znaczna czeS¢ tygodnia w okolicy 4,00 zlotych, a jedynie w
poniedzialek i wtorek bylo notowane nieco ponizej tego kluczowego poziomu.

Wzrost deficytu rachunku obrotow biezacych

Bilans platniczy w czerwcu zaskoczyt EUR. Potwierdzily sie réwniez dane MinFin o
negatywnie, gdyz deficyt rachunku obrotéw  nizszym  naplywie transferow  unijnych,
biezacych wyniést niemal 1 mld EUR (o ponad  odnotowanym w mniejszej nadwyzce
120 mIn EUR wyzszy niz w maju). W czerwcu  transferéw biezacych. Zmniejszeniu ulegt

deficyt rachunku dochodéw wyniést okoto 1,3
mld EUR, o ktérego wysokosci zadecydowaly
przede wszystkim wyplacone zagranicznym
inwestorom dywidendy w wysokosci 0,75 mld

natomiast deficyt handlowy, ktéry wyniost w
czerwcu 287 min EUR, wobec 450 min EUR w
maju. Eksport wyniost 10,7 mld EUR (+28,6%
r/r), a import 10,9 mln EUR (+27,8%r/1).

Spadek inflacji wiekszy od oczekiwan analitykow bankowych

Inflacja cen towaréw i ushlug konsumpcyjnych
(CPI) wyniosta w lipcu 2,0% r/r, podczas gdy w
czerwcu byla wyzsza i wynosila 2,3% r/r.
Réznica pomiedzy oczekiwaniami analitykow a
wynikiem podanym przez GUS wynikata z
efektu glebszego spadku cen zywnosci. W

zwiazku z  niesprzyjajacymi  warunkami
pogodowymi nie spodziewano sie takiego
spadku cen zywnosci. W skali miesiaca

obnizyty sie o 1,1%, gléwnie za sprawa spadku
cen warzyw. Wedlug wstepnych szacunkow
analitykéw inflacja bazowa, ktéra nie
uwzglednia zmiennych cen zywnosci i energii,

obnizyla sie w lipcu do ok. 1,2% z 1,5%, co
oznacza, ze osiagnela najprawdopodobniej
poziom najnizszy od niemal trzech lat. Presja
popytowa utrzymuje sie na niskim poziomie, a
opréocz tego odnotowany zostal efekt bazy
statystycznej z roku poprzedniego. Istotnym
czynnikiem  wzrostu cen w  kolejnych
miesigcach zdaniem analitykow pozostaja ceny
zywnosci, na ktére moga niekorzystne
oddziatywa¢ warunki pogodowe, powodz w
kraju oraz pozary w  Rosji, jeden
najwazniejszych eksporteréw pszenicy na
Swiecie.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace krajowej gospodarki
ogloszone w zeszlym tygodniu:
OInflacja cen towaréw i usthug konsumpcyjnych spadia w lipcu do 2,0% r/r z 2,3% r/r w czerwcu
OGUS podat, ze deficyt handlowy w pierwszej potowie roku wyniést 4,8 mld EUR wobec 4,7 mld
EUR w odpowiednim okresie roku poprzedniego.
OSrednia ptaca w gospodarce wzrosta w 2kw. o 3,8% r/r (w 1 kw. ptace rosty w tempie
4,1% r/1).
ODeficyt rachunku biezacego wzrost w czerwcu do 1004 min EUR (w maju deficyt wyni6st 889
min EUR), co bylo wynikiem gorszym niz oczekiwania analitykéw na poziomie -752 mIn EUR.
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KURSY WALUT (zmiennos¢)

notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne+

waluta o .

oficjalne! zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,1053 2,67% 3,1491 2,9799 3,5283 2,7698
EUR/PLN 3,9941 0,15% 4,0262 3,9573 4,2423 3,8205
EUR/USD 1,2799 -2,86% 1,3307 1,2747 1,4582 1,1875

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatiu roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,0463 3,4916 2,7930
EUR/PLN 4,0104 4,1770 3,8356
EUR/USD 1,3187 1,4563 1,1942

! 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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