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PODSUMOWANIE

Wydarzenia z ostatnich dwéch tygodni nie wplynely znaczaco na obraz rynku metali oraz
calego rynku finansowego. W pierwszej polowie sierpnia osiagniety zostal szczyt sezonu
urlopowego, co przelozylo sie¢ na zmniejszona aktywnos$é uczestnikow rynku. Dodatkowo
stosunkowo ubogo prezentowal sie¢ kalendarz danych makroekonomicznych. Eurodolar
oscylowal bez wyraznego trendu woké6l poziomu 1,23. Podobnie bylo w przypadku ceny
miedzi, ktora poruszala si¢ w okolicach 7 500 USD/t.

Sezon urlopowy na rynku

Wobec braku istotnych wydarzen na rynku
inwestorzy w dalszym ciagu najwieksza uwage
kieruja w strone bankéw centralnych.
Spadajace wskazniki aktywnosci gospodarczej
na S$wiecie, czynia potencjalne akcje tych
instytucji coraz bardziej prawdopodobne.

Oczy inwestorow, w szczegolnosci tych z rynku
metali, skierowane sa takze w strone Chin.
Dane makroekonomiczne naplywajace z tego
kraju nie zachwycaja. W lipcu dynamika
wzrostu eksportu wyniosta zaledwie 1 proc.
r/r. Ponadto ilo§¢ nowych pozyczek
udzielanych przez banki jest na najnizszym
poziomie od 10 miesiecy, a produkcja
przemystowa w lipcu wzrosta o 9,2 proc., czyli
W najnizszym tempie od maja 2009. Chinscy
analitycy spodziewaja sie, ze bank centralny
podejmie kolejne kroki, aby przeciwdziatac¢

spowolnieniu  wzrostu. Co prawda, od
listopada ubieglego roku stopa rezerw
Wskaznik inflacji w Chinach spada
systematycznie od lipca ubieglego roku

i obecnie ksztaltuje sie na poziomie 1,8 pkt.
proc., najnizszym od 30 miesiecy. Niski poziom
inflacji daje wieksze mozliwosci do podjecia
wiekszych dzialan stymulujacych inwestycje
przez chinski rzad, o ktorych rynek juz
spekuluyje.

Analogicznie zachowuje sie wskaznik cen
zywnosci w Chinach, ktéry wynosi obecnie
2,4 proc. r/r. Dla chinskich decydentéow jest
on jeszcze istotniejszy, gdyz wysoki wzrost cen
zywnosci jest bardzo negatywnie postrzegany
przez spoleczenstwo. Niski poziom wskaznika
potwierdza wieksze pole manewru w zakresie
stymulacji gospodarki.

obowiazkowych dla bankéw byta trzykrotnie
obnizana oraz dwukrotnie obnizono stopy
procentowe, ale juz widaé, ze efekty nie sa
zadowalajace. W lipcu banki udzielity 540 mld
juanoéw pozyczek, wobec prognoz analitykéw na
poziomie 690 mld juanoéow.

Inflacja w Polsce mierzona wskaznikiem cen
konsumenta spadla do 4,0% rok do roku
(spadek 0,5% w ujeciu miesiecznym), wobec
4,3% r/r w czerwcu. Pomimo, iz inflacja nadal
utrzymuje sie ponad poziomem zakladanym

w polityce banku centralnego, symptomy
spowolnienia gospodarczego oraz
prognozowana przez ekspertow stopniowe

wyhamowywanie wzrostu cen moga przelozyc
sie na obnizke stép procentowych w Srednim
terminie.

Inflacja CPI proc. r/r w Chinach
s
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W ubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala sie w przedziale 7 366 - 7 612,75 USD/t. Maksymalna cena trzymiesieczna
zostala zanotowana we wtorek 7 sierpnia, a minimalna we wtorek 14 sierpnia. Najwyzsza
oficjalna cene cash settlement zanotowano 7 sierpnia i wyniosla ona 7 567 USD/t,
a najnizsza 15/16 sierpnia — 7 386 USD/t. W tym okresie liczba zrealizowanych warrantow
wzrosla o 8 325 ton do poziomu 38 475 ton.

Szczyt sezonu urlopowego

Na rynku metali w ostatnich dwéch  wplyna¢ na ceny aktywéow na rynku.

tygodniach byto bardzo spokojnie. Wolumen
transakcji na gieldzie LME byl znacznie nizszy
niz w ostatnich tygodniach. Ze wzgledu na
sezon urlopowy oraz rozgrywane w Londynie
igrzyska olimpijskie, deski tradingowe bytly
czesciowo puste. Stabilizacja na rynku metali
bazowych trwa juz od potowy lipca i wptyneta
na znaczacy spadek zmiennosci na rynku
— w przypadku miedzi zmiennos¢ implikowana
na najblizszy, wrzeSniowy kontrakt wynosi
blisko 21,2 % (w maju zmienno$¢ oscylowata
w granicach 30%).

Uczestnicy rynku metali w dalszym
ciagu oczekuja na konkretne dziatania ze
strony ECB i FED, ktére moglyby pozytywnie

Informacje plynace z bankéw centralnych sag

tym bardziej wyczekiwane, ze dane
naplywajace z Europy (w szczego6lnosci
z Niemiec) wskazuja na postepujace

spowolnienie.

Od potowy czerwca stopniowo, ale
systematycznie rosnie cena ropy naftowe;.
Barytka ropy Brent kosztuje obecnie 115 USD,
podczas gdy jeszcze dwa miesigce temu jest
cena wynosita 90 USD/bbl. Nie bez znaczenia
dla ceny ropy naftowej jest zaostrzenie sytuacji
na Bliskim Wschodzie oraz zwiekszenie
prawdopodobienistwa izraelskiego ataku na
instalacje nuklearne w Iranie.

Zapasy na gietdzie LME

Poziom zapaso6w miedzi w magazynach LME
obnizyl sie w ostatnich dwoch tygodniach
o 10 175 ton i na koniec ubiegtego tygodnia
wyniost 244 725 ton. Spadek zapasow
zanotowano we wszystkich lokalizacjach na
Swiecie: w USA o 3 800 ton, w Azji o 3 800
ton, a w Europie spadly o 1 475 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegdlnych regionach swiata

Wzrost zapaséw w Szanghaju i spadek na gieldzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosly w
ostatnich dwoch tygodniach o7 960 ton
i wyniosty 156 151 ton. W przypadku gietdy
Comex stan oficjalnych zapaséw zwiekszyl sie
o 1 249 ton i wyniést 44 887 ton. Lacznie na
trzech gietdach zapasy na koniec tygodnia byty
o 16 886 ton nizsze niz w piatek dwa tygodnie
wczes$niej. Poziom zapasow na trzech gieldach
wyniost 435 588 tony.

Zmiana poziomu zapaséw LME

1o w poszczegélnych regionach swiata
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Antaike: Konsumpcja miedzi w Chinach wzrosnie do 10 mln ton w 2020 roku

Konsumpcja miedzi w  Chinach
wzrosnie do poziomu 10 mln ton w 2020 roku,
co oznacza wzrost o 36% w porownaniu
z rokiem 2011 - twierdzi Beijing Antaike,
chinska, panstwowa instytucja doradcza
zajmujaca sie branzg metali Na wzrost
zapotrzebowania na miedz w przysztych latach
ma przelozy¢ sie rozwoéj energii odnawialnej,
w tym elektrowni wodnych, wiatrowych oraz
fotowoltaicznych, a  takze inwestycje
w sektorach infrastrukturalnym
i nieruchomosci. W 2011 roku konsumpcja
w Chinach wyniosta 7,33 mln ton, o 7,8%
wiecej niz w 2010 roku. Antaike oczekuje
w 2012 roku dalszego wzrostu o 5,9%, do
poziomu 7,76 mln ton, przede wszystkim
poprzez zwiekszenie popytu w  branzy
energetyczne;j.

Ze wzgledu na stopniowe
wyczerpywanie sie zasobow oraz postepujace
obnizenie  zawartoSci miedzi w  rudzie
w wydobyciu krajowym, oczekuje sie, ze Chiny
nadal bedg w znacznym stopniu opieraly sie na
imporcie czerwonego metalu. Spoéltka doradcza
przewiduje jednak, ze w biezacym roku nastapi
spadek importu miedzi rafinowanej do poziomu
2,5 mln ton (0 11% mniej niz w 2011 roku).
Zmniejszenie spowodowane bedzie wciaz
niepewna sytuacja makroekonomiczna w kraju
i na Swiecie, a takze obnizeniem popytu

w branzy chtodniczej (klimatyzacje),
budowlanej oraz transportowej. Antaike
prognozuje, ze calkowita produkcja miedzi

rafinowanej w Chinach wzrosnie w 2012 roku
0 11% r/r i osiagnie poziom 5,7 mln ton.

Akcjonariusze zgadzaja sie na przejecie LME przez Hong Kong Exchanges

Akcjonariusze pozytywnie przeglosowali
sprzedaz London Metal Exchange (LME),
najwickszej na swiecie gieldy metali, na rzecz
Hong Kong Exchanges and Clearing (HKEx) za
kwote 2,09 mld USD. Gietda w Hong Kongu
przejmie kontrole na LME do konca biezacego
roku. HKEx jednoczesnie oswiadczyl, ze do
2015 nie bedzie znaczacych zmian w kluczowej
dziatalnosci operacyjnej przejmowanej spoiki,
w tym strukturze kontraktow oraz przebiegu

sesji handlowej. Nowy wlasciciel zobowigzal sie
takze do niezmieniania  polityki optat
transakcyjnych, co oznacza prawdopodobng
presje ze strony akcjonariuszy na zwiekszanie
wolumenu obrotu i tym samym wzrost wyniku
finansowego. W osiagnieciu celu ma pomoc
zachecenie inwestorow z Chin, m.in. poprzez
mozliwe wdrozenie instrumentow
denominowanych w juanie oraz zwiekszenie
ilo§ci magazynow na terenie Chin.

Ponizej zaprezentowane pozostale najistotniejsze dane dotyczace rynku miedzi w ubieglych

dwéch tygodniach:

OProdukcja miedzi w Chile wzrosta o 2,5% i wyniosta 2,64 mln ton w pierwszej polowie 2012,
podala INE, chilijska panstwowa instytucja zajmujaca si¢ zbieraniem i udostepnianiem badan

statystycznych.

OWg danych World Bureau of Metal Statistics (WBMS) deficyt miedzi w okresie styczen-czerwiec
br. siegnal 129 tys. ton wobec nadwyzki 433 tys. ton w calym 2011 roku. Poziom zapasow na
koniec czerwca tego roku byl nizszy o 163 tys. ton niz na koniec 2011 roku. Produkcja gérnicza
miedzi w okresie styczen-czerwiec br. siegneta 8,23 mln ton (wzrost o 3,2% w stosunku do
analogicznego okresu 2011). Produkcja hutnicza miedzi wyniosta 10,1 mln ton (wzrost o 3,1%).
Globalna konsumpcja miedzi w okresie styczen-czerwiec br. wyniosta 10,2 mln ton (19,48 mln

ton w catym 2011).
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ton Cenamiedzii zapasy gieldowe metalu usDit
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(06.08.2012-20.08.2012)

s oomsicidna ymodiions cenagmiess  Eodnions
Cu 7 496,00 0,88% 7 508,00 0,92%
Sn 18 500,00 3,35% 18 500,00 3,64%
Pb 1 871,00 -0,95% 1 885,00 -0,79%
Zn 1 778,50 -2,44% 1 804,00 -1,74%
Al 1 810,50 -1,34% 1 852,00 -1,38%
Ni 15 435,00 1,38% 15 505,00 1,51%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londynskiej Gieldzie Metali — dla Cu godz.

12.35 GMT (poziom z dnia 20.08.2012).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(06.08.2012-20.08.2012)

Wahania tygodniowe ceny 3- wahania roczne* ceny 3-
USD/t miesiecznej! miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 554,00 7 366,00 8 765,00 7 219,50

! Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gieldzie Metali.

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

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(06.08.2012-20.08.2012)

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

Cu 7 977,82 8 658,00 7 251,50

Sn 21 059,78 25 650,00 17 650,00

Pb 1 999,83 2 288,00 1 744,00

Zn 1 946,99 2 178,50 1 759,50

Al 2 032,04 2 308,00 1 793,50

Ni 17 876,96 21 830,00 15 190,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(06.08.2012-20.08.2012)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapas6w na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku
Cu 234 550 -6 700 502 325 -267 775
Sn 11 630 -55 26 765 -15 135
Pb 319 200 -6 400 146 500 172 700
Zn 978 475 4775 488 050 490 425
Al 4919 925 58 975 4 628 900 291 025
Ni 114 900 -1776 158 010 -43 110
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglych dwoch tygodniach utrzymywaly sie
w przedziale 27,50 - 28,34 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach ciaglych
zanotowano w piatek 17 sierpnia, a minimalna w Srode 15 sierpnia. W przypadku notowan
oficjalnych cen fix na Londyiiskim Rynku Kruszcow, najwyzsza cene odnotowano w piatek
17 sierpnia (28,20 USD/uncje¢), a najnizsza w Srode 15 sierpnia (28,64 USD/uncje).

Ceny metali szlachetnych w ostatnich dwoch tygodniach kontynuowaly poruszanie sie w waskim
korytarzu cenowym. Stabilizacje ceny potwierdza takze obnizenie zmiennosci cen srebra w lipcu
do poziomu 23%, co oznacza spadek z czerwcowego poziomu 39,2%. Zmiennos¢ cen w zeszlym
miesigcu byla najnizsza od lutego 2011 roku. Kolejny wzrost ilosci przechowywanego srebra
zanotowaly fundusze ETF. Osiagniecie w dniu 8 sierpnia poziomu 586,3 mln uncji przekltada sie
na wzrost o 2,1 mln uncji w poréwnaniu z koncem lipca. Jest to kontynuacja trendu
wzrostowego zapoczatkowanego w 3 wczesniejszych miesiacach.

Niekomercyjna pozycja netto na gieldzie COMEX
1 kontrakt = 5,000 troy
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NOTOWANIA Z OKRESU 06.08.2012-20.08.2012

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(06.08.2012-20.08.2012)

tygodniowa zmiana

USD/troz  fixing Srednia roku! (%] roczna zmiana
Ag AM FIX 28,20 1,15% -26,92%
Au AM FIX 1616,50 0,50% 2,04%
PM FIX 1614,75 -0,23% 1,81%
Pt AM FIX 1 456,00 3,85% -17,88%
PM FIX 1 455,00 4,00% -17,52%
Pd AM FIX 587,00 1,21% -25,98%
PM FIX 592,00 2,42% -24,97%

! 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 GM)T, poziomy z dnia 20.08.2012.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
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(06.08.2012-20.08.2012)

USD/troz  fixing Srednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 30,3025 37,2300 26,6700
AM FIX 1639,27 1788,00 1537,50
Au PM FIX 1639,90 1781,00 1540,00
AM FIX 1527,02 1728,00 1391,00
pt PM FIX 1525,37 1729,00 1390,00
AM FIX 639,33 721,00 564,00
Pd PM FIX 639,33 722,00 565,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(06.08.2012-20.08.2012)

wahania tygodniowe ceny

USc/ troz kasowej!

wahania roczne* ceny kasowej

MAX2

MINs

MAX MIN

Ag 28,34

27,53

37,48 26,16

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcéw.

2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).
4 0d poczatku roku kalendarzowego.

RYNEK EUR/USD - STREFA EURO, USA, CHINY

Kurs EUR/USD w przeciagu ostatnich dwéch tygodniu oscylowal wokoél poziomu 1,229-
1,241. Wycene euro wsparla wypowiedZz kanclerz Niemiec Angeli Merkel o determinacji
w celu ustabilizowania sytuacji w strefie euro oraz ciagle oczekiwanie na trzecia runde

luzowania iloSciowego.

Kolejne oznaki spowolnienia w strefie euro

PKB w strefie euro obnizyt sie w drugim
kwartale biezacego roku i wyniést -0,2%
w ujeciu kwartalnym oraz -0,4% w ujeciu
rocznym. Spadla takze produkcja przemystowa
w Eurolandzie i wyniosta -0,6% m/m oraz
-2,1% rocznie. Wskazniki wyprzedzajace
rowniez potwierdzaja negatywna tendencje
w europejskiej gospodarce. Znaczny wplyw na
rozw0j sytuacji ma zachowanie sie niemieckiej
gospodarki, ktéra wedlug wstepnych danych
wzrosta w drugim kwartale o 0,3% w ujeciu
kwartalnym oraz 0,5% rok do roku. Rynek caty

czas wyczekuje konkretnych decyzji w sprawie
Grecji i przyglada sie pertraktacjom na linii

Niemcy-Francja w sprawie wspélnego
stanowiska odnosnie greckiej gospodarki.
Ostatnie informacje plynace 2z ogarnietego

problemami kraju wskazuja na mozliwosé
niezrealizowania wczesniejszych zalozen
i termin6éw dotyczacych reform w polityce
fiskalnej kraju. Wycene Euro w minionych
dwéch tygodniach wsparta wypowiedz Angeli
Merkel o determinacji w celu stabilizowania
sytuacji w strefie Euro.
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Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane w minionym
tygodniu:

OLiczba os6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubieglym tygodniu
spadla o 6 tys. wobec poprzedniego tygodnia i wyniosta 361 tys. Analitycy oczekiwali odczytu
na poziomie 370 tys.

O Indeks nastrojow konsumenckich Uniwersytetu Michigan wyni6st w sierpniu 73,6 pkt. wobec
72,3 pkt. miesiac wczesniej. Oczekiwano odczytu na poziomie 72,2 pkt. Indeks wyprzedzajacy
koniunktury wzrést w lipcu o 0,4% m/m wobec spadku o 0,4% m/m w czerwcu. Prognozowano
wzrost wskaznika o 0,2% m/m.

OSprzedaz detaliczna w USA w lipcu wzrosta o 0,8% m/m, podczas gdy poprzednio spadia
0 0,7% m/m (po korekcie). Rynek oczekiwal wzrostu o 0,3% m/m.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
O PKB Niemiec wzrost w II kw. o 0,5% r/r po wzroscie o 1,7% r/r w I kw. Analitycy oczekiwali
wzrostu o 0,9% r/r.
OPKB Grecji spadl w II kw. 0 6,2% r/r po spadku w1 kw. 0 6,5% r/r.
OPKB Francji wzrést w II kw. o 0,3% r/r po wzroscie o 0,3% r/r w I kw. Analitycy oczekiwali
wzrostu o 0,2% r/r.
OIndeks ZEW dla niemieckiej gospodarki spadl w sierpniu do -25,5 pkt. z -19,6 pkt. w lipcu.
Analitycy spodziewali si¢ indeksu na poziomie -18,5 pkt.
0Zamowienia w niemieckim przemysle spadly w czerwcu o 7,8% r/r po spadku o 5,3% r/r
w maju (po korekcie). Analitycy oczekiwali spadku o 7,0% r/r.
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RYNEK EUR/PLN i USD/PLN - POLSKA

Po umocnieniu na poczatku sierpnia, zloty oslabil sie¢ do poziomu 4,0897 i poruszal sie
w przedziale 4,05-4,09 w przeciagu ostatnich dwoéch tygodni. Pokonanie poziomu 4,1 moze
oznaczaé dalszy spadek wartosci polskiej waluty do poziomu 4,19-4,20.

Stopniowy spadek inflacji

Inflacja w Polsce mierzona wskaznikiem cen
konsumenta spadita do 4,0% rok do roku
(spadek 0,5% w ujeciu miesiecznym), wobec
4,3% r/r w czerwcu. Pomimo, iz inflacja nadal
utrzymuje si¢ ponad poziomem zaktadanym

prof. E. Chojna-Duch ktéra nadal uwaza, ze
obecna sytuacja w Polsce uprawnia Rade
Polityki Pienieznej do lagodzenia polityki
pienieznej. Wedlug jej opinii ostatnie dane
o inflacji wskazuja na jej stopniowe obnizenie,

w polityce banku centralnego, symptomy na koniec roku moze sie ona obnizy¢ do okoto
spowolnienia gospodarczego oraz 3% r/r. Teze czeSciowo popiera takze prof.
prognozowana przez ekspertow stopniowe  Zielinska-Glebocka, ktéra nie wyklucza
wyhamowywanie wzrostu cen moga przetozy¢  koniecznoSci obnizki stéop procentowych

sie na obnizke stép procentowych w Srednim
terminie. Scenariusz obnizki stop potwierdza
takze przedstawiciel Rady Polityki Pienieznej

w 2012 roku, cho¢ w jej ocenie nie sa one
jeszcze przesadzone.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace polskiej gospodarki
ogloszone w zeszlym tygodniu:

0Z najnowszego badania przeprowadzonego przez Konferencje Przedsiebiorstw Finansowych
i Krajowy Rejestr Dlugow wynika, ze Indeks Naleznosci Przedsiebiorstw (INP) spadt w lipcu po
raz czwarty z rzedu z 84,2 pkt. do poziomu 83,1 pkt., co wskazuje na dalsze silne pogorszenie
w obszarze obslugi naleznosci w polskich firmach.

OMinisterstwo Finanséw poinformowato, ze w okresie styczen-lipiec 2012 roku deficyt budzetu
panstwa wyniost 24,34 mld PLN, czyli 69,6% calorocznego planu budzetowego. Dochody
budzetu osiagnety w tym okresie 166,06 mld PLN, czyli 56,5% calorocznego planu, a wydatki
190,4 mld PLN, czyli 57,9%.

KURSY WALUT (zmienno§¢ w tygodniu 06.08.2012-20.08.2012)

I notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne*
waluta oficjalnel zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,2886 -0,93% 3,3361 3,2739 3,6028 3,0493
EUR/PLN 4,0680 -0,22% 4,1011 4,0486 4,5241 4,0286
EUR/USD 1,2337 0,61% 1,2386 1,2256 1,3487 1,2043

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z tygodnia 06.08.2012-20.08.2012)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,2944 3,5777 3,0730
EUR/PLN 4,2243 4,5135 4,0465
EUR/USD 1,2824 1,3454 1,2089

I USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy materiat zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéow z okresu:
6 sierpnia - 17 sierpnia 2012:

“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

»1ygodnik 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, lbma.org.uk/stats, crumonitors.com,
metalbulletin.com, nbpportal.pl, nbp.pl, a takze systeméw Thomson Reuters i Bloomberg.

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com/dataprices products.asp (bezptatne 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 rynkow
towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej
publikacji pochodza i bazuja na zrédlach, 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
wytacznie w celach informacyjnych i nie powinien by¢ interpretowany jako
oferta lub porada dotyczaca zakupu/sprzedazy wymienionych w nim
instrumentow, 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
Lukasz Bielak L.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157
Lukasz Wojtkowiak L.wojtkowiak@kghm.pl tel. (076) 7478 859
Maciej Matuszewski m.matuszewski@kghm.pl tel. (076) 7478 862
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