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Miedz: Po spadku w kierunku dolnego zakresu notowan (4600 USD/t),
w ktérym cena miedzi porusza sie od 2016 roku, warto$¢ czerwonego
metalu zyskiwata, zmierzajac w kierunku 4800 USD/t. Dla niektérych
uczestnikédw rynku, cena metalu zachowywata sie dos¢ stabilnie,
pomimo duzego nagromadzenia krotkich pozycji zaréwno na gietdzie
LME jak i na COMEX (str. 2).

Handel fizyczny metalami: Rada amerykanskiej Rezerwy Federalnej
zarekomendowata Kongresowi Stanéw Zjednoczonych ograniczenie
bankom z Wall Street mozliwosci fizycznego posiadania oraz
angazowania sie w inne aspekty handlowe na rynku towarowym.
Gtéwnym argumentem takiego dziatania ma by¢ potencjalne ryzyko
systemu finansowego jakie ze sobg niesie obecnos¢ instytucji
finansowych w fizycznym obrocie towarami (str. 3).

Metale szlachetne: Po posiedzeniu komitetu FOMC, na ktérym
zapadta decyzja o pozostawieniu stép procentowych na
dotychczasowym poziomie temat podwyzek stép procentowych zostat
odtozony do grudnia. Uwaga inwestorow na rynku metali
szlachetnych zostata teraz skierowana na pojedynek wyborczy w USA
(str. 4).

llos¢ krotkich pozycji (sktadajacych sie z kontraktéw terminowych
oraz opcji) w ostatnich tygodniach znacznie wzrosta
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Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 9)

na dzien: 19 wrzesénia 2016

| Kluczowe ceny rynkowe

Cena 2-tyg. zm.

LME (USD/t)
A Miedz 4 733,50 2,7%
V¥ Nikiel 9 650,00 -2,3%
LBMA (USD/troz)
A Srebro 18,91 0,9%
V Ztoto 1 308,35 -1,2%
Waluty
A EUR/USD 1,1226 0,3%
V¥ EUR/PLN 4,3244 -1,3%
V¥ USD/PLN 3,8497 -1,7%
A USD/CAD 1,3213 1,6%
V¥ USD/CLP 671,36 -1,3%
Akcje
Vv KGHM 70,20 -4,0%

Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 7) |

| Wazne dane makroekonomiczne
Dane Za

>

Prod. przemystowa (rdr) Sie 6,3%
Srodki trwate (skum., rdr) Sie  8,1% =
L=

Prod. przemystowa (mdnmr Sie -0,4%

Prod. przem. (wda, rdr) Lip -0,5%

% PMI ogdblny (composite)  Sie 53,6
Zrédto: Bloomberg, KGHM; (wiecej na str. 5) |
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Po spadku w kierunku dolnego zakresu notowan (4600 USD/t), w ktérym
cena miedzi porusza sie od 2016 roku, warto$¢ czerwonego metalu
zyskiwata, zmierzajac w kierunku 4800 USD/t. Dla niektérych uczestnikéw
rynku, cena metalu zachowywata sie dos¢ stabilnie, pomimo duzego
nagromadzenia krétkich pozycji zaréwno na gieldzie LME jak i na COMEX.

Istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Wedtug Metal Bulletin, wolumen obrotéw na gietdzie LME kontynuowat
w sierpniu biezgcego roku trend znizkowy, zmniejszajgc sie o 17,7% rok do
roku, przy spadkach odnotowanych w $rednich wartosciach dobowych (ADV
= average daily volume) dla wszystkich metali. Uczestnicy rynku metali
podkreslaja, ze na tendencje do dalszych spadkéw wptynat okres wakacyjny,
a takze przymusowe przeniesienie parkietu gietldy do alternatywnej
lokalizacji w Essex, w konsekwencji probleméw konstrukcyjnych w nowej
siedzibie w londynskim City. Catkowita Srednia wielko$¢ dziennych obrotéw
wyniosta 553 531 lotéw, a najwiekszy ich wolumen zanotowano dla
aluminium. MiedzZ odnotowata spadek ADV o 15,3% rok do roku, do 136 606
lotbw w sierpniu. Nie odnotowano handlu w obszarach LMEminis,
molibdenie oraz stali.

Minister finanséw Chile - Rodrigo Valdes - zapowiedziat na forum
prawodawcéw, ze rzad chilijski jest przygotowany do dalszych inwestycji
w znajdujacego sie w kryzysie producenta miedzi Codelco, o ile firma bedzie
kontynuowa¢ redukcje kosztéw. W wyniku gwattownego spadku cen miedzi
w ciggu ostatnich 18 miesiecy panstwowa firma goérnicza zmaga sie
z opdznieniami w inwestycjach w swoich najwiekszych kopalniach. Jesli rzad
nie dostarczy obiecanych 4 mld USD, produkcja Codelco moze spas¢
o potowe na przestrzeni najblizszych dziesieciu lat. W ubiegtym roku,
produkcja chilijskiego giganta wyniosta 1,732 miliona ton miedzi, co
pozycjonuje Codelco na szczycie listy najwiekszych Swiatowych producentéw
tego metalu. Jednakze spadek cen miedzi do poziomu okoto 2 USD/Ib
ograniczyt strumien dostepnych Srodkéw pienieznych. Codelco zanotowato
strate w wysokosci 97 min USD w ciggu pierwszych szesciu miesiecy tego
roku, pierwszy raz w czterdziestoletniej historii firmy. W ubiegtym roku
prezes Codelco Nelson Pizarro zmniejszyt koszty w firmie o ponad 1 mid
USD, m.in. z pomocg nizszych cen ropy naftowej oraz silniejszego dolara.
Wzrostowi cen miedzi o 7% w ciggu pierwszych szesciu miesiecy tego roku
do poziomu 2,10 USD/Ib, towarzyszyto umocnienie sie chilijskiego peso
w stosunku do dolara amerykanskiego. To, przy braku dalszych wzrostéw
cen miedzi, moze oznaczac kolejne straty Codelco. Rzad ogtosi swojg decyzje
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o poziomie dokapitalizowania firmy dopiero w listopadzie, z uwagi na
toczace sie rozmowy z zarzgdem Codelco.

Handel fizyczny metalami

Rada amerykafnskiej Rezerwy Federalnej zarekomendowata Kongresowi
Stanéw Zjednoczonych ograniczenie bankom z Wall Street mozliwosci
fizycznego posiadania oraz angazowania sie w inne aspekty handlowe na
rynku towarowym. Giéwnym argumentem takiego dziatania ma by¢
potencjalne ryzyko systemu finansowego jakie ze sobg niesie obecnos¢
instytucji finansowych w fizycznym obrocie towarami.

Fed ma zamiar ograniczy¢ udziat bankéw w handlu towarami
Rada Gubernatoréw amerykanskiej Rezerwy Federalnej (Fed), odpowiedzialna
za ksztattowanie polityki pienieznej USA, zarekomendowata cztonkom Kongresu
Stanéw Zjednoczonych ograniczenie uprawnien instytucji finansowych do
posiadania fizycznych aktywdw na rynku surowcowym, z uwagi na mozliwe
ryzyka dla catego systemu finansowego.

Wedtug agencji Reuters, zarzadzajgcy Fed poprosili Kongres o uchylenie
zezwolenia udzielonego w 1999 roku dla Goldman Sachs Group Inc i Morgan
Stanley na dziatalno$¢ w obszarze magazynowania i transportu fizycznych
towardw, na co nie majg zezwolenia inne banki. Niektérzy z cztonkéw Fed (m.in
Daniel Tarullo) wyrazili swoje obawy dotyczace zwolnieh w obszarze rynku
commodities. Fed stwierdzit, ze obowigzujgce przepisy umozliwiajgce inwestycje
towarowe budzg obawy dotyczace bezpieczehstwa i stabilnosci systemu
finansowego, jak roéwniez stawiajg znaki zapytania w obszarze prawa
konkurencji. Instytucje finansowe ograniczajg w ostatnich latach bardziej
ryzykowne czesci swojej dziatalnosci zwigzanej z commodities z uwagi na
kontrole publiczng i polityczng nad rolg bankéw na rynkach surowcowych.

W listopadzie ubiegtego roku, bank Morgan Stanley zakonczyt sprzedaz
posiadanej spétki, zajmujacej sie obrotem ropg naftowg, firmie handlowej
Castleton Commodities. W 2014 roku bank sprzedat swoj pakiet kontrolny
w firmie zajmujacej sie magazynowaniem ropy naftowej (TransMontaigne)
firmie NGL Energy Partners LP. W grudniu 2014 roku Goldman Sachs sprzedat
kontrowersyjny udziat w firmie Metro, zaangazowanej w dziatalnos¢
magazynowa na rynku metali, szwajcarskiej grupie Reuben Brothers.

Szereg organizacji handlowych w obszarze bankowosci, w tym Clearing House,
the American Bankers Association, SIFMA, Financial Services Roundtable oraz
Financial Services Forum, okreslity zalecenia Fed, jako "niefortunne
| nieprzemyslane". Stwierdzono, ze regulatorzy nie przedstawili analizy kosztow
i korzysci oraz uzasadnienia zmian.
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Metale szlachetne

Po posiedzeniu komitetu FOMC, na ktérym zapadia decyzja
o pozostawieniu stép procentowych na dotychczasowym poziomie temat
podwyzek stép procentowych zostat odiozony do grudnia. Uwaga
inwestor6w na rynku metali szlachetnych zostata teraz skierowana na
pojedynek wyborczy w USA.

Anglo American Platinum prébuje stymulowaé fundamenty
popytu na rynku platyny

Anglo American Platinum (Amplats) zainwestowat w ostatnim czasie
w dziatajgcg na matg skale spétke zajmujaca sie przetwarzaniem paliw takich jak
gaz ziemny w mozliwe do wykorzystania w konwencjonalnych samochodach
paliwo. Jednoczesnie elementem produkcji jest skroplony wodér powstajacy
w catym procesie jako produkt uboczny. Inwestycja w Greyrock Energy jest
czescig szerszej strategii zaktadajacej wsparcie popytu na platyne poprzez
stymulacje czynnikéw fundamentalnych. Zwiekszajac dostepnos$¢ ciektego
wodoru i tym samym zasilanych nim samochodéw spétka ma nadzieje na
réownoczesne zwiekszenie zapotrzebowania na platyne i inne metale szlachetne
uzywane do budowy samochodéw elektrycznych i hybrydowych. Pojedyncza
inwestycja jest czeScia wiekszego programu stymulacyjnego, ktéry ma
dostarczy¢ kapitat do spotek powigzanych z branza metali szlachetnych.

Indie planujg podwyzszenie podatku od handlu ztotem i

innymi metalami szlachetnymi

Rzad Indii pracuje nad propozycja zaktadajgcg znaczaca podwyzke podatkéw od
handlu ztotem i innymi metalami szlachetnymi. Przyczyna planowanych
podwyzek nie lezy tym razem w popycie na metale i potrzebie jego ograniczenia
(w ubieglym czasie zwiekszony popyt na ztoto ostabiat walute i zwiekszat deficyt
w handlu zagranicznym Indii). Obecna sytuacja wynika z potrzeby obnizenia
czesci podatkdédw na dobra i ustugi kosztem podatkéw ptaconych przy handlu
ztotem tak aby efektywnie Srednio podatek dla ogétu dobr i ustug byt
utrzymany na poziomie nie wiekszym niz 20%. Zgodnie z sugestia komitetu
odpowiedzialnego za proponowanie nowych rozwigzan budzetowych podatek
od ziota i pozostatych metali szlachetnych powinien wynosi¢ od 2 do 6 %.
Obecnie na metale szlachetne obowigzuje podatek od 1 do 1,6%. Jednoczesnie
okoto 70% ogotu dobr i ustug dotyczy (Srednio) podatek na poziomie 27%.
Podniesienie podatkéw od handlu ztotem moze znaczgco zmodyfikowac site
popytu na ten metal.

Mniejszy eksport ztota ze Swajcarii

Eksport ztota ze Szwajcarii wyniést 160 ton w sierpniu - poziom o 7% nizszy niz
osiggniety w analogicznym okresie ubiegtego roku. Odczyt jest jednoczesnie
0 17% nizszy niz ten osiggniety w lipcu - miesigcu, w ktéorym odnotowano jak
dotad najwiekszy eksport ztota w tym roku.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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Publikacja
Chiny

Rezerwy walutowe (mld USD)

Bilans w handlu zagranicznym (mld USD)
Eksport (rdr)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Inflacja producencka (rdr)

Produkcja przemystowa (rdr)

Nakfady na érodki trwate (skumul., rdr)
Sprzedaz detaliczna (rdr)

Nowe kredyty w juanie (mld CNY)

Polska

Gtéwna stopa procentowa NBP

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
Infl. bazowa po wyt. cen zywnosciienergii (rdr)
Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)
Eksport (min EUR)

Bilans na rachunku biezagcym (min EUR)
Podaz pienigdza M3 (rdr)

Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr)
Zatrudnienie (rdr)

USA

Produkcja przemystowa (mdm)#

Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed
Sprzedaz detaliczna z wyt. samochod éw (mdm)#
Wykorzystanie mocy produkcyjnych

Inflacja konsumencka CPI (mdm)

Inflacja konsumencka CPI (rdr)

Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane wstepne
Strefa euro

PMI ogélny (composite) - dane finalne

PMI w ustugach - dane finalne

Sprzedaz detaliczna (rdr)#

PKB (sa, rdr) - dane finalne

PKB (sa, kdk) - dane finalne

Nakfady na aktywa trwate (kdk)*

Konsumpcja gospodarstw domowych (kdk)
Gtéwna stopa procentowa (refinansowa) ECB
Stopa depozytowa ECB

Ankieta oczekiwan ZEW

Produkcja przemystowa (sa, mdm)#

Produkcja przemystowa (wda, rdr)#

Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne
Inflacja bazowa (rdr) - dane finalne

Bilans w handlu zagranicznym (min EUR)

Koszty pracy (rdr)#
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Okres Odczyt"

Niemcy
DATATAS 05-wrz  PMI ogdlny (composite) - dane finalne Sie
DATATAS 06-wrz ~ Zamoéwienia w przemys$le (wda, rdr)# Lip
DATATATAS 07-wrz  Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Lip
SOO0 13-wrz  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Sie
SOO0 13-wrz  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Sie
Francja
SO0 05-wrz  PMI ogdélny (composite) - dane finalne Sie
DATATATAS 09-wrz  Produkdja przemystowa (rdr)# Lip
SOOD 14-wrz ~ Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Sie
SOOD 14-wrz  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Sie
Wiochy
SO0 05-wrz  PMI ogdiny (composite) Sie
SO00 13-wrz  Produkcja przemystowa (wda, rdr)# Lip
SO0 14-wrz ~ Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Sie
Wielka Brytania
SO0 05-wrz  PMI ogdéiny (composite)$ Sie
DATATATA] 07-wrz  Produkcja przemystowa (rdr)# Lip
SOO0 13-wrz  Inflacja konsumencka CPI (rdr) Sie
SO 14-wrz  Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Lip
SOOO0 15-wrz  Gtéwna stopa procentowa BoE Wrz
SO0 15-wrz  Wielko$¢ skupu aktywéw BoE (mld GBP) Wrz
Japonia
SO0 05-wrz  PMI ogdéiny (composite) Sie
DODOD 08-wrz  PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane finalne Il kw.
DDA TATA] 08-wrz  PKB (kdk, sa) - dane finalne I kw.
DATATATAS 14-wrz  Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Lip
Chile
DSO00 05-wrz  Aktywnos¢ ekonomiczna (rdr)# Lip
SO 07-wrz  Eksport miedzi (mIln USD) Sie
DATAS 07-wrz  Wynagrodzenie nominalne (rdr) Lip
SO0 08-wrz Inflacja konsumencka CPI (rdr) Sie
DATATATA LA 15-wrz  Giéwna stopa procentowa BCCh Wrz
Kanada
SOOO0 07-wrz  Gtéwna stopa procentowa BoC Wrz
SO0 08-wrz  Wykorzystanie mocy produkcyjnych# I kw.
SO0 09-wrz  Zmiana zatrudnienia netto (tys.) Sie
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-0,7%
-1.2%

0,3%
0,4%
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0,2%
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-0,1%
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-3,0%
0,9%
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52,2
-0,9%
0,0%

47,6
1,4%
0,6%
4,9%
0,25%
435

50,1
0,2%
0,0%

-3,8%

1,0%
2112
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4,0%
3,50%

0,50%
81,4%
-31,2

Poprzednio Konsensus 2
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' Réznica miedzy odczytem a poprzednia dana: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzedniej.
?Réznica miedzy odczytem a konsensusem: “ = wyzszy od konsensusu; w = nizszy od konsensusu; ©= réwny konsensusowi.

mdm = zmiana miesieczna; rdr

zmiana roczna; kdk = zmiana kwartalna; skumul.

sezonowo; wda = wyréwnany iloscig dni roboczych; f = poprzednie dane po rewizji.

Zrédto: Bloomberg, KGHM

= od poczatku roku; sa

wyréwnany
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Kluczowe dane rynkowe

| Ceny kluczowych metali podstawowych i szlachetnych, kursy walutowe oraz pozostate wazne czynniki rynkowe

-(na dzien: 16-wrz-16) i Zmiana ceny ° Od poczatku roku 2
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t)
Miedz 4 733,50 27% VvV -1,9% 07% VvV -11,8% 4 721,84 4 310,50 5103,00
Molibden 16 250,00 VvV -15% V -44% 35,4% 29,0% 14111,39 11 750,00 17 000,00
Nikiel 9 650,00 v -23% 2,5% 11,4% VvV -2,4% 9142,11 7 710,00 10 900,00
Aluminium 1 560,00 VvV -20% V -46% 35% V -2,9% 1567,42 1 453,00 1 690,50
Cyna 19 125,00 Vv -0,9% 12,1% 31,0% 22,6% 16 894,25 13 235,00 19900,00
Cynk 2 203,00 VvV -62% 4,8% 37,7% 30,0% 1 935,98 1 453,50 2 363,50
Otow 1 936,00 Vv -02% 8,8% 7,4% 13,8% 176896  1597,00 195900
LBMA (USD/troz)
Srebro 18,91 0,9% 3,0% 36,8% 28,1% 16,99 13,58 20,71
Ztoto 1 1 308,35 VvV -1.2% Vv -0,9% 23,2% 17,1% 1 256,51 1077,00 1 366,25
LPPM (USD/troz)
Platyna? 1012,00 v -38% 1,3% 16,1% 5,4% 1 000,86 814,00 1182,00
Pallad 1 656,00 v -2,1% 11,4% 19,9% 9,0% 585,06 470,00 730,00
Waluty 3
EUR/USD 1,1226 0,3% 1,1% 31% Vv -0,8% 1,1159 1,0742 1,1569
EUR/PLN 4,3244 VvV -13% VvV -23% 1,5% 2,8% 4,3621 4,2355 4,4987
USD/PLN 3,8497 vV -17% VvV -33% V -1,3% 3,7% 3,9094 3,7193 4,1475
USD/CAD 1,3213 1,6% 1,6% V -45% 0,2% 1,3221 1,2544 1,4589
USD/CNY 6,6747 Vv -01% 0,4% 2,8% 4,9% 6,5770 6,4536 6,7045
USD/CLP 671,36 Vv -1.3% 1,5% VvV -55% VvV -1,3% 681,17 645,22 730,31
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 0,857 0,02 0,20 0,24 0,51 0,677 0,612 0,857
3m EURIBOR -0,301 - 000 v -002 wv -017 v -0,26 -0,246 -0,304 -0,132
3m WIBOR 1,710 - 0,00 - 000 v -001 v -001 1,691 1,670 1,720
5-letni swap st. proc. USD 1,220 0,01 024 v -052 v -032 1,216 0,928 1,709
5-letni swap st. proc. EUR -0,116 001 wv -006 v -045 w -051 -0,009 -0,183 0,309
5-letni swap st. proc. PLN 1,960 0,10 017 wv -003 v -015 1,867 1,735 2,118
Paliwa
Ropa WTI Cushing 43,03 v -32% v -11,0% 16,2% Vv -83% 41,16 26,21 51,23
Ropa Brent 44,93 v 20% Vv -72% 257% Vv -56% 41,95 26,39 51,33
Diesel NY (ULSD) 138,63 v -05% Vv -60% 289% Vv -7,4% 127,95 86,44 156,18
Pozostate
VIX 15,37 339 v -026 v -284 v -577 16,56 11,34 28,14
BBG Commodity Index 83,24 03% Vv -63% 6,0% Vv -65% 82,00 72,88 89,94
S&P500 2139,16 v -1,9% 1,9% 4,7% 7,5% 2 059,35 1 829,08 2 190,15
DAX 10 276,17 v -38% 62% Vv -43% 0,5% 9 968,01 8752,87 10752,98
Shanghai Composite 3 002,85 v -21% 25% WV -152% Vv -2,7% 2952,14 265566 3361,84
WIG 20 1734,26 vV -19% Vv -09% Vv -67% WV -21,2% 181843 167457 199993

o - 0, 0, 0, - 0,
K&fiMha w okresie: 2 tyg. = dwgth(%ygod%i; p4o(82/(.’ k. = % A’poczatlzlcj)’ @art!}u;z%gc/%. roku = 6o%1goczatk32r%?<u; 1 r§R%

jednoroczna. ' uzyto dziennych cen na zamkniecie. * ostatnia kwotowana cena.  fixingi bankéw centralnych (Bank of China HK
dla USD/CNY). Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)
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Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)
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Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM

Miedz - cena w USD (lewa 0$) i PLN (prawa o$) za tone
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rodto: Bloomberg, KGHM

| Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 03)
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Zrédto: Bloomberg, KGHM

USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S)
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rodto: Bloomberg, KGHM

| PLN - kurs wzgledem USD (p. 0$) i EUR (I. 0S) wg NBP

420 ——— USD/PLN EUR/PLN 20
4,00 5,00
3,80 - 4,80
3,60 - 4,60
3,40 - 4,40
3,20 - 4,20
3,00 - 4,00
2,80 ———————————————— ———————————L 3,80
2012 2013 2014 2015 2016

Zrédto: Bloomberg, KGHM
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 5 - 18 wrzesnia 2016.

= Barclays Capital, = BofA Merrill Lynch, = Citi Research, = CRU Group, = Deustche Bank Markets Research,
= GavekalDragonomics, = Goldman Sachs, = JPMorgan, = Macquarie Capital Research, = Mitsui Bussan Commodities,
= Morgan Stanley Research, = SMM Information & Technology, = SNL Metals & Mining.

Ponadto zostaty wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami, z raportéw instytucji finansowych
oraz ze stron internetowych: = thebulliondesk.com, = Ibma.org.uk, = Ime.co.uk, = metalbulletin.com, = nbp.pl, a takze systemoéw:
Bloomberg oraz Thomson Reuters.

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

* metale podstawowe: www.Ime.com/dataprices_products.asp (bezptatne logowanie)
» srebroi ztoto: www.lbma.org.uk/pricing-and-statistics
= platyna oraz pallad: www.|ppm.com/statistics.aspx

ZASTRZEZENIE

Niniejszy dokument odzwierciedla poglady pracownikéw Wydziatu Ryzyka Rynkowego KGHM Polska Miedz S.A. na temat
gospodarki, a takze rynkéw towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej publikacji pochodza i bazujg
na zrédtach, w ktérych wiarygodno$¢ wierzymy, nie gwarantujemy ich poprawnosci. Mogg one by¢ ponadto niekompletne
albo skrécone. Wszystkie opinie i prognozy wyrazone w opracowaniu sg wyrazem naszej oceny w dniu ich publikacji i mogg ulec
zmianie, o czym KGHM Polska Miedz S.A. moze nie poinformowac. Dokument ten jest udostepniany wytacznie 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.

Przedruk lub inne uzycie catosci badz czesci publikowanego materiatu wymaga wczesniejszej pisemnej zgody KGHM. Aby ja
uzyskac - nalezy skontaktowac sie z Departamentem Komunikacji i CSR KGHM Polska Miedz SA.

W razie pytan, komentarzy, badz uwag prosimy o kontakt:

KGHM Polska Miedz S.A.

Departament Zarzgdzania Ryzykiem Rynkowym i Kredytowym
Wydziat Ryzyka Rynkowego

ul. M. Sktodowskiej-Curie 48

59-301 Lubin, Polska
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