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RYNEK MIEDZI

W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych poruszala sie
w przedziale 7 028,25 - 7 472,25 USD/t. Maksymalna cene trzymiesieczna zanotowano
w piatek, natomiast minimalna w Srode. Najwyzsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w piatek (7 287 USD/t), natomiast najnizsza w Srode (7 067 USD/t). Liczba
zrealizowanych warrantow obnizyla sie do poziomu 30 275 ton.

Stabe odczyty wskaznikow w Stanach Zjednoczonych

Poczatek  ubieglego  tygodnia  przebiegat
w kiepskich nastrojach. Inwestorzy oczekiwali
na wazne informacje nt. amerykanskiego

rynku nieruchomosci. Dane jakie naplynely ze
Stanow Zjednoczonych okazaly sie fatalne.
W lipcu sprzedano tam na rynku wtéornym
jedynie 3,83 mln domoéw, co bylo wynikiem
najgorszym od 1999 roku, kiedy zaczeto
zbiera¢ informacje na ten temat. Jest
to wyrazna kontynuacja niekorzystnego trendu
na amerykanskim rynku nieruchomosci. Seria
rekordowo niskich odczytow kontynuowana

byta takze na rynku pierwotnym
nieruchomosci. W lipcu w USA sprzedano
276,0 tys. domow w skali roku, co jest

wynikiem najgorszym w historii, a dane na ten

temat zbierane sa od 1963 roku. Oliwy do
ognia dolaly dane dotyczace zamoéwien na
dobra trwalego uzytku, ktére wzrosly w lipcu
jedynie o 0,3% m/m wobec prognozowanego
wzrostu wielkosci 3,0%. Stabe odczyty z USA
wyraznie pobudzily obawy o  wzrost
gospodarczy za oceanem.

Przeciwwaga dla zlych danych z najwiekszej
gospodarki sSwiata byly lepsze niz oczekiwano
dane ze strefy euro, w szczegélnosci dane
z Niemiec, ktoére stanowily wsparcie dla
notowan w drugiej czesci tygodnia. Niemiecki
indeks Ifo wzrést w sierpniu do 106,7 pkt., co
jest juz czwartym miesiacem z rzedu poprawy
oczekiwan przedsiebiorcow odnos$nie
koniunktury w gospodarce.

Zapasy na gieldzie LME w dot

Poziom zapasow miedzi w magazynach LME
obnizyl sie o 1 625 ton i na koniec tygodnia
wyniést 400 100 ton. Liczba zrealizowanych
warrantéow zmniejszyla sie do poziomu 30 275
ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegolnych regionach  swiata

Spadek zapasow w Szanghaju i na gieldzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju spadly
o 4 665 ton i wyniosty 105 917 ton.
W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych
zapasOw obnizyl sie o 654 tony i wyniost
86 855 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy
na koniec tygodnia byly nizsze o 6 944 tony,
osiagajac poziom 592 872 tony.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdlnych
regionach s$wiata
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ICSG - deficyt na rynku miedzi w okresie styczen-maj 2010

Wedlug International Copper Study Group
rynek miedzi rafinowanej zanotowal w maju
deficyt w wysokosci 93 000 ton. Od poczatku
roku do maja, lacznie na rynku brakowato
190 000 ton miedzi. Dane z podobnego okresu
w roku ubieglym pokazaly nadwyzke na rynku
w wysokosci 8 000 ton. Konsumpcja miedzi
rafinowanej wzrosta w pierwszych pieciu
miesigcach tego roku w ujeciu r/r o 8,4%.
Szczegolnie duzy wplyw na wzrost, mialo
zwiekszenie konsumpcji miedzi rafinowanej
w Japonii (o 37% r/r). Tak dobra dynamika
wzrostu w tym kraju wynikala z bardzo stabej
konsumpcji czerwonego metalu w Japonii
w pierwszej polowie 2009 roku. W miesigcach
styczen - maj 2010 widoczna byla takze
istotna poprawa zuzycia miedzi w FEuropie
(0 11,5%). Produkcja miedzi goérniczej w tym

samym okresie praktycznie nie zmienila sie
(wzrost 0 0,3% r/1) i co ciekawe zmniejszyla sie
o 2,4% w stosunku do pierwszych pieciu
miesiecy 2008 roku. Produkcja w Chile, ktére
odpowiada za 33%  Swiatowej podazy
czerwonego metalu wzrosta minimalnie (o 1,8%
r/r), ale juz zagregowana produkcja w krajach
takich jak Peru, USA, Australia i Indonezja
odpowiadajaca za 27% Swiatowej podazy
metalu, spadla o 7,5%. W przypadku miedzi
rafinowanej od stycznia do maja zanotowano
wzrost o 5,7% w ujeciu r/r, na co szczegélny
wplyw miala wyzsza produkcja w lokalizacjach
takich jak Chiny ( wzrost o 15,5%), Japonia
(13%) oraz Unia Europejska (8,8%). Wzrosto
takze wykorzystanie mocy wytwoérczych hut na
catym swiecie z 77% do 80%.

Kazakhmys planuje zwiekszenie produkcji o 67% w ciagu 5 lat

Notowany na gieldzie w Londynie producent
miedzi Kazakhmys PLC planuje zwiekszyc
produkcje miedzi rafinowanej o 67% w ciggu
najblizszych pieciu lat i osiagnac¢ poziom 500
tys. ton rocznie. Na obecny rok Kazakhmys
przewiduje wydobycie 300 tys. ton miedzi.
Planowane zwiekszenie produkcji wynika
z dwoch realizowanych obecnie projektow
kopalni. Pierwszy z nich Bozshakol powinien
by¢ juz ukonczony do konca roku, a drugi
Aktogay w ciagu 12 miesiacy ma miec

ukonczony etap feasibility study (rozpoznania
zloza). Prezes Kazakhmys Oleg Novachuk
prowadzi takze rozmowy z chinska spoétka
Jichuan Group Ltd. na temat przylaczenia sie
do realizacji projektu Aktogay w formie joint
venture. Ukonczenie realizowanych projektow
przez Kazakhmys jest niezbedne, aby utrzymac
dotychczasowy poziom produkcji w firmie.
W pierwszej polowie roku produkcja miedzi
rafinowanej wyniosta 164 tys ton i byla o 3,4%
nizsza w ujeciu r/r.

Wedtug Jiangxi Copper TC/RC juz nie spadnie

Najwiekszy chinski producent miedzi
rafinowanej oswiadczyl, ze niektére chinskie
huty beda wkrétce zamykane ze wzgledu na
utrzymujaca sie na bardzo niskim poziomie
premie TC/RC. Co prawda roczne TC/RC
zostalo ustalone na poziomie $46,5/4,65,
jednak, obecna premia spotowa wynosi juz
tylko $10/ 1$c i jest to historycznie bardzo

niski poziom. Wedlug Jiangxi wiele chinskich
hut znajduje sie obecnie mocno ponizej progu
rentownosci. Przecietne koszty produkcji
w chinskich hutach szacowane sa na $50-
60/5-6%c i wiekszo§¢é hut przynosi obecnie
straty. W najblizszym czasie planowane jest
stopniowe zamykanie tych najbardziej
kosztowych.

W Chile zaostrzono procedury bezpieczenstwa w kopalniach gtebionowych

W wyniku zaostrzenia procedur
bezpieczenstwa w Chile, zamknietych zostato
ponad 30 malych kopalni wydobywajacych
blisko 2 tys. ton miedzi. Zmiana przepiséw jest
wynikiem uwiezienia 5 sierpnia 33 gérnikéw

w kopalni miedzi San Jose na glebokosci 700
metrow. Wedlug wielu o0s6b zaostrzenie
procedur nie wynika z tego, ze byly one
nieodpowiednie, ale z tego, ze regulatorzy pod
wplywem opinii publicznej czuja sie zagrozeni.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

soye_Comsoficna  uniows cona amiss  idnions
Cu 7 287,00 1,13% 7 301,00 1,13%
Sn 21 400,00 2,69% 21 475,00 3,25%
Pb 2 010,00 -1,47% 2 038,00 -1,21%
Zn 2 011,00 -1,03% 2 045,00 -1,45%
Al 1 996,50 -2,37% 2 014,00 -0,59%
Ni 20 555,00 -3,61% 20 605,00 -3,71%

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

12.35 GMT (poziom z dnia 27.08.2010).
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 roczne* ceny 3-
USD/t miesiecznej! miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 472,25 7 028,25 8 043,75 6 037,50

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Ngjwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciqgtych (High Bid).

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t Srednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w rokus3
settlement settlement settlement

Cu 7 095,89 7 950,50 6 091,00

Sn 18 002,02 21 750,00 14 950,00

Pb 2 050,22 2 591,00 1 558,50

Zn 2 100,50 2 634,50 1 595,00

Al 2 109,54 2 447,50 1 828,50

Ni 21 015,60 27 600,00 17 035,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

ny aktualny poziom tygodpiowa stan zapasow na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 400 100 -1 625 502 325 -102 225
Sn 14 250 -185 26 765 -12 515
Pb 192 150 -375 146 500 45 650
Zn 623 100 3 850 488 050 135 050
Al 4 445 600 -19 225 4 628 900 -183 300
Ni 118 860 2472 158 010 -39 150
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 17,80 - 18,63 USD/uncje. Maksymalng cene w notowaniach ciaglych zanotowano
we wtorek, a minimalna w pigtek. W przypadku notowan oficjalnych cen fix na Londynskim
Rynku Kruszcéw, najwyzsza cene odnotowano we wtorek (18,54 USD/uncje),
a najnizsza w piatek (18,14 USD/uncje).

NOTOWANIA METALI SZLACHETNYCH NA LONDYNSKIM
RYNKU KRUSZCOW

USD/ troz foing! tygodniowa ) rocana (%]
Ag AM FIX 19,03 4,91% 34,01%
Au AM FIX 1 234,50 0,33% 30,84%
PM FIX 1 235,00 0,94% 30,97%
e AM FIX 1 530,00 0,86% 23,89%
PM FIX 1 530,00 1,19% 23,99%
Pd AM FIX 500,00 3,52% 75,75%
PM FIX 503,00 5,23% 76,49%

! 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 27.08.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz  fixing §rednia roku!  najwyzsza w roku? najnizsza w rokus
Ag AM FIX 17,7442 19,6400 15,1400
A AM FIX 1165,61 1259,50 1052,25

PM FIX 1165,10 1261,00 1058,00
Pt AM FIX 1580,80 1751,00 1477,00

PM FIX 1579,34 1752,00 1475,00
Pd AM FIX 468,10 570,00 387,00

PM FIX 468,26 571,00 395,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

wahania tygodniowe ceny
USc/troz kasowe;j!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 1 932,00 1 770,00 1 979,00 1 463,00

wahania roczne* ceny kasowej

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.
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RYNEK EUR/USD

Waluta wspolnotowa zyskala w ubieglym tygodniu zaledwie 0,2% wzgledem dolara, choé
przez wieksza czeSé tygodnia kurs EUR/USD znajdowal sie w trendzie wzrostowym. Kurs
EUR/USD rozpoczal tydziei na poziomie 1,27, a zakonczyl w okolicy 1,2730. Minimum
kursu zostalo osiagniete w poniedzialek na poziomie 1,2584, po dos¢ pesymistycznych
danych z poprzedniego tygodnia, a maksimum w piatek na poziomie 1,2778 po publikacji
lepszego od oczekiwan wzrostu PKB w USA.

Wyzszy do oczekiwan PKB w USA

PKB w USA wzrést w drugim kwartale o 1,6%  gospodarczego w drugim kwartale o 3,4 pp.

w tempie rocznym, nieco bardziej od mediany
oczekiwan ekonomistéw ksztaltujacej sie na
poziomie 1,4%. Niemniej byl to wynik znacznie
nizszy niz 2,4% podane we wstepnych danych
przed dwoma tygodniami. Obnizka dynamiki z
2,4% do 1,6% wynikala z nizszej kontrybucji
stanu zapaséw oraz wiekszego negatywnego
wplywu eksportu netto. Dynamika importu
byla najwyzsza od 1984r., i wyniosta 32,4%
r/r, podczas gdy eksport zwieckszyt sie 0 9,1%
r/r. Handel zagraniczny przyczynil sie zatem
do obnizki rocznego tempa  wzrostu

Dane za drugi kwartal pokazaly spodziewane
wyhamowanie dotychczasowej dynamiki
ozywienia i najprawdopodobniej zostaly juz w
pelni zdyskontowane przez rynki. Obecnie za$
rynki oczekuja na publikacje miesiecznych
danych o koniunkturze, ktére beda pomocne w
okresleniu dynamiki wzrostu gospodarczego w
trzecim kwartale. Zdaniem przedstawicieli FED
utrzymujaca sie od roku wysoka stopa
bezrobocia w USA jest jednym 2z glownych
hamulcéw trwatego ozywienia.

FED moze kontynuowac tagodzenie monetarne

Szef amerykanskiej Rezerwy Federalnej
B. Bernanke powiedzial na konferencji w
Jackson Hole, ze bank centralny moze
dodatkowo zlagodzi¢ polityke monetarna
stosujac niekonwencjonalne Srodki. Reakcji
wladz monetarnych mozna spodziewaé sie w

Zdaniem B. Bernanke wysokie bezrobocie jest
jednym z gléwnych czynnikéw ryzyka, jednak
wzrost gospodarczy w USA bedzie
kontynuowany w 2011 r. Ré6wnoczesnie dal do
zrozumienia, ze ryzyko deflacji jest obecnie
bardzo niskie.

szczegblnosci w przypadku pogorszenia sie
warunkéw otoczenia makroekonomicznego.
Istotne wskazniki makroekonomiczne dla USA
w minionym tygodniu:

OSprzedaz nowych doméw w USA spadla w lipcu o 12,4% m/m do 276 tysiecy (w ujeciu
rocznym). Tym samym sprzedaz na rynku pierwotnym znalazta sie tym na najnizszym poziomie
od 1963r. od czasu zbierania historii statystyk.

OSprzedaz doméw na rynku wtéornym w USA spadla w lipcu do 3,83 mln z 5,26 mln w czerwcu
(wynik prezentowany w ujeciu rocznym). Sprzedaz byla najnizsza od 1993r. kiedy zaczeto
zbierac dane.

OW lipcu wzrost zamoéwien na dobra trwale w USA wyniést 0,3% m/m, po spadku o 0,1% m/m
W czerwcu.

OPKB w USA wzrost w drugim kwartale 1,6% (w tempie rocznym). Wzrost ten byl nieco wyzszy
od oczekiwan analitykow, ale mniejszy od podanego we wstepnym szacunku.

gospodarki opublikowane

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
OIndeks koniunktury w sektorze ustug strefy euro (PMI services) spadl w sierpniu do 55,6 pkt. i
wcigz utrzymuje sie na poziomach zblizonych do tych obserwowanych od kwietnia.
OIndeks PMI w przetworstwie przemystowym spadt do 55,0 pkt. z 56,7 pkt. i jest to najnizszy
poziom od szeSciu miesiecy.
OIndeks nastrojéw niemieckich przedsiebiorcow (Ifo) nieoczekiwanie wzrést w sierpniu do 106,7
pkt z 106,2 pkt w lipcu.
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RYNEK EUR/PLN i USD/PLN

W ubieglym tygodniu zloty umocnil sie wzgledem euro i dolara, pomimo dos§é silnej
przeceny na poczatku tygodnia. Kurs EUR/PLN wzrost w poniedzialek i wtorek o ponad 6
groszy do tygodniowego maksimum na 4,0260, a USD/PLN o ponad 7 groszy do 3,1972.
Dopiero w dalszej czesci tygodnia zloty odrobil straty i w koficowce tygodnia byl notowany
na nieco nizszych poziomach niz w poniedzialek. Do aprecjacji zlotego w drugiej czesci
tygodnia przyczynily sie¢ przede wszystkim lepsze nastroje inwestoréow globalnych, jak
rowniez jastrzebie wypowiedzi czlonkéw RPP, ktore zwiekszaja prawdopodobieinistwo
podwyzki stop procentowych w Polsce w najblizszych miesiacach.

Nieznaczne spowolnienie sprzedazy detalicznej

Dynamika sprzedazy detalicznej spowolnita w
lipcu do 3,9% r/r z 6,4% W czerwcu.
Konsensus rynkowy oczekiwal wzrostu na
poziomie na 4,5% r/r. Przede wszystkim w
duzym stopniu na dynamike wplynely
negatywne efekty bazy statystycznej =z
ubieglego roku, gdy w efekcie silnego
oslabienia =zlotego bardzo mocno wzrosta
sprzedaz zywnosSci w kraju w zwiazku z

ograniczona liczba wyjazdéw zagranicznych. Z
drugiej strony, warto zauwazy¢ wysoki wzrost
w kategoriach: meble, RTV, AGD, zaliczanych
do débr trwalego uzytku (wzrost o 27,2% r/r,
najwiecej od kwietnia 2008r.). Dane o
sprzedazy detalicznej sugeruja dobra kondycje
popytu krajowego w rachunkach narodowych
w trzecim kwartale, mimo spowolnienia ptac w
sektorze przedsiebiorstw w lipcu do 2,1% r/r.

RPP nie zmienila stop procentowych

Na pierwszym posiedzeniu RPP po wakacyjnej
przerwie nie zmieniono stép procentowych.
Stopa referencyjna pozostaje mnadal na
poziomie 3,5%. Pomimo dwumiesiecznej
przerwy w obradach RPP nie ulegla zmianie
retoryka komunikatu wydanego po
posiedzeniu. Utrzymano w komunikacie
sformutowanie o czynnikach, ktére w Srednim
okresie moga wzmacnia¢ presje inflacyjna.
Sugeruje to silny wplyw jastrzebiego skrzydia
na decyzje RPP, jednak przynajmniej na razie
nie wystarczajacy do zmiany stopy

procentowej. Rada wciaz zwraca uwage na
niepewnos$¢ wzrostu gospodarczego na swiecie,
poprawe nastrojow na rynkach finansowych,
brak presji ptacowej. Pojawia sie¢ natomiast po
raz pierwszy uwaga dotyczaca wzrostu cen
surowcow rolnych. Rada spodziewa sie wzrostu
inflacji w najblizszych miesiacach, jednak do
czasu publikacji najnowszej projekcja inflacji w
pazdzierniku nie spodziewana jest zmiana stop
procentowych. Projekcja pozwoli na lepsza
ocene perspektyw inflacji w nadchodzacych
kwartatach.

Jastrzebie wypowiedzi cztonkow RPP

Cztonek RPP  Elzbieta  Chojna  Duch
powiedziata w ubieglym tygodniu, ze podwyzka
stop procentowych w tym roku jest
niewykluczona, jesli dynamika PKB pozostanie
wysoka, wzro$nie tempo konsumpcji i ceny
energii to moze wzrosnaé presja inflacyjna. W
podobnym tonie wypowiedzial sie jastrzebi
cztonek Adam Glapinski, ktory powiedzial, ze
w nastepnych miesigcach nalezy spodziewac

sie w miare trwalego trendu wzrostowego
inflacji w zwiazku z efektami bazy i trendami
globalnymi, jesli chodzi o ceny energii, paliw,
surowcow, produktéw rolnych, zywnosci.
Zdaniem A. Glapinskiego trzeba dziala¢ w
spos6b zdecydowany, a sygnal ze strony Rady
musi by¢ wiekszy niz 25 pb.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace krajowej gospodarki

ogloszone w zeszlym tygodniu:

OSprzedaz detaliczna wzrosta w lipcu o 3,9% r/r po wzroscie o 6,4% r/r w czerwcu.
[ORada Polityki Pienieznej zgodnie z oczekiwaniami nie zmienila stop procentowych. Stopa

referencyjna wynosi nadal 3,50%.

OStopa bezrobocia rejestrowanego spata w lipcu do 11,4% z 11,6% w czerwcu.
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KURSY WALUT (zmiennosc¢)

notowania  tygodniowa wahania tygodniowe wahania roczne#
waluta . -

oficjalne! zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,1304 0,62% 3,1972 3,0905 3,5283 2,7698
EUR/PLN 3,9810 0,23% 4,0260 3,9570 4,2423 3,8205
EUR/USD 1,2713 0,02% 1,2778 1,2584 1,4582 1,1875

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix!? najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,0508 3,4916 2,7930
EUR/PLN 4,0086 4,1770 3,8356
EUR/USD 1,3161 1,4563 1,1942

1 USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu:
23 - 27 sierpnia 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

»Iygodnik 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 raportéw instytucji finansowych oraz ze stron internetowych: lme.co.uk, lbma.org.uk,
economy.com/dismal, thebulliondesk.com, Ibma.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 (bezplatne logowanie)
- srebro i ztoto 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 rynkéow
towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej
publikacji pochodza i bazuja na zrodlach, w ktoérych wiarygodnos¢ wierzymy,
nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne albo
skréocone. Wszystkie opinie i prognozy wyrazone w opracowaniu sg wyrazem
naszej oceny w dniu ich publikacji i moga ulec zmianie, o czym KGHM Polska
Miedz S.A. moze nie poinformowac. 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. Sklodowskiej-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 l.wojtkowiak@kghm.pl tel. (076) 7478 859
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