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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszata sie
w przedziale 7 240 -
7 625 USD/t.

Strajki wspieraja cene
miedzi.

Stan zapasow LME
praktycznie bez zmian.
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 7 240 — 7 625 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano w  poniedziatek, natomiast
maksymalna w pigtek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano rowniez we wtorek (7 312 USD/t), natomiast najwyzsza
w poniedziatek (7 650 USD/t).

Pierwsza polowa ubieglego tygodnia przyniosta spadki cen miedzi.
W srode ceny odbily sie od linii taczacej lokalne minima z ostatnich
dwoch miesiecy. Lacznie z linig laczaca lokalne szczyty z czerwca
biezacego roku tworzy ona trojkatng strukture Swiadczaca
o konsolidacji notowan. Wspierane przez nieprzerwane zagrozenia
strajkowe i spadajace zapasy gieldowe metalu ceny wybily sie w gore ze
wspomnianej formacji i osiagnely na koniec tygodnia poziom 7 560
USD/t. Najblizszy opor znajduje sie¢ obecnie na poziomie ostatniego
szczytu z poczatku czerwca 2007 roku (7675 USD/t). Po wyraznym
przebiciu tego poziomu cena miedzi powinna kontynuowaé¢ wzrosty
w kierunku 8 000 USD/t i kolejna proba testowania ostatniego szczytu
notowan na ok. 8 300 USD/t. Najblizszy poziom wsparcia mozna
wyznaczy¢ obecnie w okolicach 7 400 USD/t. Wyrazne pokonanie tego
poziomu bedzie sugerowalo poglebienie korekty w kierunku 7 000
USD/t. Ponizej tej wysokosci ceny miedzi moga odnalezé wsparcie na
6 800 oraz 6 400 USD/t.

Poziom zapaséw metalu w magazynach LME obnizyl sie o kolejne 3 125
ton i na koniec tygodnia wyniost 114 700 ton. Najwiecej metalu
wyciggnieto z magazynéw ulokowanych w USA (4 675 ton).
Z magazynéw Europejskich ubylo 1 175 ton, natomiast stan zapaséw
w Azji zwiekszyl sie o 2 725 ton. Udzial metalu zgromadzonego
w magazynach azjatyckich osiggnat blisko 28% catych zapaséw LME.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegdlnych regiona  ch $wiata

Europa i USA

. Zapasy miedzi w magazynach LME
Azja w poszczeg6linych cz es$ciach $wiata

70000

[ USA

\

65000

35000

AZIA —> Europa

60000

\ Azja 36,3%
V 1 30000 27,7%

< EUROJA
55000

/ 25000

50000

45000

& 1 20000

40000

D > » >
@‘b 6\% é\?} &'b

DN

Spadek zapasow w
Szanghaju.
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Zrédto: LME

W Szanghaju poziom zapaséw obnizyl si¢ o 5408 ton w stosunku do
poprzedniego piatku. Zapasy miedzi na gieldzie COMEX obnizyly sie
o kolejne 565 ton.
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Zapasy LME w
azjatyckich
lokalizacjach beda
rosty?

Strajki wcigz aktualne.

Wzrost produkcji
miedzi w Chile.

Fuzja Norddeutsche i
Cumerio

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Przy utrzymujacej sie ujemnej réznicy w cenie miedzi pomiedzy LME
i gielda w Szanghaju mozna sie spodziewac, ze tendencja przyrostu
zapasow LME w lokalizacjach azjatyckich bedzie kontynuowana.
W pierwszych miesigcach biezacego roku, kiedy cena LME byla nizsza
niz w Szanghaju, zwiekszyt sie import miedzi do Chin. Obecnie, kiedy
relacja ceny odwrécila sie, mozna zaobserwowac zjawisko reeksportu
wczesniej zakupionej miedzi przez chinskie przedsiebiorstwa. Mozna
przypuszczac, ze w najblizszym czasie zapasy gieldy w Szanghaju beda
sie obnizac¢ lub przynajmniej nie beda rosty, natomiast poziom zapaséw
w azjatyckich lokalizacjach LME bedzie si¢ nadal zwigkszal.
Obserwowany spadek zapaséw LME w Europie i USA jest z jednej strony
wskazowka dobrej koniunktury w tych regionach swiata, ale, zwlaszcza
w przypadku rynku USA, jest czeSciowo spowodowany obawa przed
strajkami i malejaca dostepnoscia metalu w tamtym rejonie.

Wsparciem dla cen miedzi pozostaje wciaz napieta sytuacja po stronie
podazy. W poniedzialek rozpoczal sie zapowiadany tydzien wczesniej
strajk pracownikéw firm zewnetrznych swiadczacych ushlugi na rzecz
Codelco. Zwiazek zawodowy, reprezentujacy okoto 28 tys. pracownikéw,
domaga sie zréwnania poboréw z otrzymywanymi przez pracownikow
bezposrednio zatrudnionych przez chilijskiego producenta miedzi.
Zablokowane zostaly drogi dojazdowe do oddzialéw wydobywczych.
Eskalacja sytuacji przybrala na sile w oddziale El Teniente, gdzie doszto
do podpalenn samochodow i interwencji policji. W czwartek zablokowany
zostal dostep do jednej z hut w pélnocnym Chile. Wedlug wiadz Codelco
produkcja pozostaje jednak niezagrozona. Koszty zniszczen wyceniane
sa na 20 mln USD.

Sytuacja strajkowa przybiera na sile takze w kopalni Collahuasi
(produkcja roczna na poziomie ok. 450 tys. t miedzi) — gdzie pracownicy
odrzucili propozycje 3,2% podwyzek i zapowiadajg strajk w przyszitym
tygodniu.

Tymczasem w Srode zwigzki zawodowe w Peru zdecydowaly sie na
zawieszenie strajku na okres szeSciu dni, w celu przeprowadzenia
negocjacji z wtadzami spotki.

Wedlug opublikowanych w Srode danych o produkcji miedzi w Chile
produkcja krajowa w ciaggu pierwszych pieciu miesiecy 2007 roku
wyniosta 2,279 mln ton i byla o 55% wyzsza w poréwnaniu do
analogicznego okresu ubieglego roku. Produkcja miedzi w Chile w maju
wzrosta o 3,9% w poréwnaniu do maja 2006. Chile, z 37% udzialem
w globalnym rynku miedzi, jest najwieckszym producentem miedzi na
Swiecie.

24 czerwca Norddeutsche i Cumerio zapowiedzialy polaczenie swoich
dzialalnosci w celu sformowania europejskiego giganta w sferze
produkciji i przetwarzania miedzi. Zarzady spétek zapowiedzialy, iz fuzja
wzmocni biznes w Europie Zachodniej oraz stworzy platforme do dalszej
ekspansji w regionie. Obydwie spo6iki tacznie produkuja okolo 1 milion
ton katod rocznie i zatrudniaja 4 600 os6b. Po potaczeniu spoétka
obejmowac bedzie swym zasiegiem obszar Niemiec, Belgii, Bulgarii,
Wiloch i Szwajcarii.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 650,00 1,86%| 7 520,00 0,67%
Sn 14 050,00 1,08% 13 900,00 0,18%
Pb 2 647,00 4,62% 2 645,00 5,59%
Zn 3 301,00 -6,35% 3 326,00 -5,62%
Al 2 686,00 1,00% 2 736,00 1,00%
Ni 35 850,00 -4,67% 35 810,00 -4,63%

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

29.06.2007).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali (oferta sprzedazy —

tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej! | wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 625,00 7 240,00 8 330,00 5 260,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).
4 Od poczagtku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 6 768,78 8 225,00 5 225,50
Sn 13 397,04 14 700,00 10 175,00
Pb 1 979,46 2 677,00 1 575,00
Zn 3 561,30 4 259,00 3 050,00
Al 2 780,83 2 953,00 2 626,00
Ni 44 636,76 54 200,00 32 900,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIEEDY METALI
tony| aktualny poziom tyg?rigir?:’a stan zapas6w na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 114 700, -3 125 190 575 -75 875
Sn 12 335 410 12 970 -635
Pb 45 075 250 41 050 4 025
Zn 73 000 -250 90 475 -17 475
Al 824 900 -2 325 698 425 126 475
Ni 8910 -120 6 594 2 316
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu
cena srebra poruszata
sie w przedziale 12,11
- 13,07 USD/troz.

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala sie w przedziale
12,11 - 13,07 USD/troz. Najwyzsza cene w notowaniach
ciaglych odnotowano w poniedzialek, natomiast najnizsza
w Srode. Jes§li chodzi o wahania oficjalnych cen fix na
Londynskim Rynku Kruszcéow najwyzsza cene odnotowano
rowniez w poniedziatek (12,96 USD/troz), a najnizsza w Srode
(12,26 USD/troz).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]

Ag AMFIX | 12,5400 -4,68%
Au AM FIX 648,50 -0,54%

PM FIX 650,50 -0,36%

Pt AM FIX 1 275,00 -1,39%

PM FIX 1 273,00 -2,15%

Pd AM FIX 365,00 -2,67%

PM FIX 365,00 -2,67%

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 29.06.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,0700 12,1100 14,7200 12,0000

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |Srednia roku! |najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,3129 14,5800 12,2100
Au AM FIX 658,70 691,00 608,30
PM FIX 658,25 691,40 608,40
Pt AM FIX 1238,98 1336,00 1112,00
PM FIX 1238,48 1329,00 1118,00
Pd AM FIX 355,19 381,00 328,00
PM FIX 355,23 382,00 329,00
123 Od poczatku roku kalendarzowego.
BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 02.07.2007




KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

USD/PLN
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W ubieglym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie

kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,7734-2,8359

Umocnienie ztotego

W czerwcu RPP
podniosta stopy
procentowe

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,7486-3,8087

Decyzje bankow
centralnych:

Wegry - obnizka stép

procentowych

Stowacja - stopy

procentowe bez zmian

Czechy - stopy

procentowe bez zmian

w przedziale 2,7734-2,8359.
w §rode, a minimum w piatek.

Maksimum kursu zanotowano

Srodowa podwyzka stop procentowych przez RPP umocnila zlotego.
Do konca tygodnia rynek pozostal pod wplywem jastrzebiego
komunikatu RPP. W piatek kurs USD/PLN znizkowal do 2,7850
i nieznacznie ponizej tego poziomu zamknal tydzien.

Na dwudniowym posiedzeniu, konczacym sie 27.06. RPP podniosta
stopy procentowe o 25 pkt. bazowych. Obecnie stopy procentowe
wynosza: referencyjna 4,50%, lombardowa 6,00%, redyskontowa
weksli 4,75% i depozytowa 3,00%. W komunikacie po posiedzeniu
zwrocono uwage, ze w zwiazku z utrzymaniem sie wysokiej dynamiki
wynagrodzen oraz pogorszeniu relacji pomiedzy wzrostem
wynagrodzen i wydajnoscia pracy, mozliwe jest dalsze narastanie
presji ptacowej, co za tym idzie presji inflacyjnej. Reakcja rynku
pokazala, iz znaczna czes$¢ inwestoréw, nie zakladata podwyzek stop
procentowych wlasnie w czerwcu.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:
Ostopa bezrobocia w maju spadia do 13,0% (w kwietniu byl na
poziomie 13,7%),
Osprzedaz detaliczna w maju wzrosta realnie o 13,4%
(w kwietniu przyrost wyniost 13,6% r/r).

r/r

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,7486-3,8087. Warto§¢ maksymalna kursu zanotowano
w §rode, natomiast minimalna odnotowana zostata w piatek.

W zwiazku z ogdélna poprawa nastrojow w regionie oraz decyzja RPP,
zloty umocnil sie wobec euro. Od Srody do konca tygodnia kurs
EUR/PLN pozostat w trendzie spadkowym, przebijajac m.in. istotne
poziomy wsparcia. W piatek na zakonczenie sesji kwotowany byl na
poziomie okoto EUR/PLN 3,76.

Na posiedzeniu w dniu 25.06. bank centralny Wegier obnizyl stopy
procentowe o 25 pkt. bazowe. Aktualnie gléwna stopa procentowa
wynosi 7,75%.

Na posiedzeniu w dniu 26.06. bank centralny Stowacji pozostawil
stopy procentowe na dotychczasowym poziomie. Gléwna stopa
procentowa nadal wynosi 4,25%.

Na posiedzeniu w dniu 28.06. bank centralny Czech pozostawit stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Gléwna stopa procentowa
w dalszym ciggu wynosi 2,75%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Oindeks nastrojow niemieckich konsumentéw GfK na czerwiec
zwiekszyl sie do 8,4 pkt. (w maju byt na poziomie 7,4 pkt.),
Owg wstepnych danych inflacja (HICP) w czerwcu wyniosta
1,9% r/r, odnotowujac ten sam poziom co miesiac wczesniej,

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 02.07.2007



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

EUR/USD

W poprzednim
tygodniu notowania
EUR/USD oscylowaty
w przedziale
1,3414-1,3542

Kurs eurodolara
pozostawat
w konsolidacji

Stopy procentowe
w USA bez zmian

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Owskaznik koniunktury gospodarczej w czerwcu zmniejszyl sie do
111,7 pkt. z 112,1 pkt. w maju,

Odynamika podazy pieniadza M3 w maju wzrosta do 10,7% r/r
z 10,4% w kwietniu,

Owg wstepnych danych w Niemczech wskaznik inflacji w czerwcu
obnizyt sie do 0,1% m/m i 1,8% r/r (W maju wyniost 0,2% m/m
il1,9% r/r),

Ostopa bezrobocia w Niemczech w czerwcu spadia do 9,1% z 9,2%
W maju,

Osprzedaz detaliczna w Niemczech w maju zmniejszyta si¢ o 1,8%
m/m i 3,7% r/r (w kwietniu zwieckszyta sie o 1,4% m/m i spadia
0 0,6% r/1).

Kolejny tydzien z rzedu kurs EUR/USD poruszal sie bardzo waskim
kanalem 1,3414-1,3542. Maksimum kursu zanotowano w piatek,
a minimum w Srode.

W minionym tygodniu, pomimo publikacji szeregu danych
makroekonomicznych, kwotowania eurodolara byly stabilne. Do
czwartku notowania tej pary walut pozostawaly w waskim przedziale
wahan 1,3420-1,3480, a z koncem tygodnia nastapit lekki wzrost
kursu EUR/USD. W piatek przelamany zostal opér na poziomie
EUR/USD 1,35, a na zakonczenie sesji eurodolar wyceniany byt na
poziomie 1,3541.

Na posiedzeniu w dniach 27-28.06. Rada FOMC, amerykanskiego
banku centralnego, pozostawita stopy procentowe na niezmienionym
poziomie. Gléwna stopa procentowa nadal wynosi 5,25%. Decyzja
banku bylo zgodna z oczekiwaniami rynkowymi. W komunikacie po
posiedzeniu napisano, ze gldwna obawa jest ewentualny brak
stopniowego spadku inflacji, cho¢ w ostatnim czasie znaczaco
poprawily sie perspektywy dla wzrostu gospodarczego oraz spadku
wskaznika inflacji. W kolejnych miesiacach decyzje dotyczace
poziomu stép procentowych uzaleznione beda od naplywajacych
danych makroekonomicznych z amerykanskiej gospodarki.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla
opublikowane w minionym tygodniu:
Ona rynku wtérnym w maju sprzedano 5,99 mln nieruchomosci,
0 0,3% m/m mniej niz 6,01 mln w kwietniu,
Osprzedaz nowych domoéw spadia w maju o 1,6% do 915 tys. wobec
930 tys. miesiac wczesniej,
Owskaznik zaufania konsumentéw Conference Board w czerwcu
obnizyt sie do 103,9 pkt. ze 108,5 pkt. w maju,
Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych spadia w tygodniu
konczacym sie 16.06. do 313 tys. z 326 tys. tydzien wczesniej,
Ozamoéwienia na dobra trwalego uzytku w maju zmniejszyly sie
0 2,8% m/m (w kwietniu wzrosty o 1,1% m/m),

gospodarki USA

Obazowy indeks cen PCE (inflacja mierzona wydatkami
konsumentow) w maju zwickszyt sie o 0,1% m/m (o taka samag
wartos¢ jak w kwietniu) i o 1,9% r/r (2,0% r/r - miesiac
wczesniej),
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W I kw. br. PKB

w USA wyniosto 0,7%

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Owg ostatecznych danych tempo wzrostu gospodarczego w USA
wyniosto w I kw. br. 0,7% kw/kw (wczesniejsze szacunki to 0,6%
kw/kw) wobec odnotowanego wzrostu w IV kw. 2006 r. na
poziomie 2,5% kw/kw,

Odochody osobiste Amerykanéw w maju wzrosly w maju
o 0,4% m/m wobec spadku o 0,2% m/m w kwietniu, wydatki
konsumpcyjne zwiekszyly sie o 0,5% m/m - tyle samo co miesiac
wczesniej,

Owskaznik koniunktury w przemysle Chicago PMI w czerwcu spadt
do 60,2 pkt. (w maju byt na poziomie 61,7 pkt.),

Oindeks Uniwersytetu Michigan spadt w czerwcu do 85,3 pkt z 88,3

pkt. w maju.

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,7989 -0,85%
EUR/PLN 3,7658 -0,55%
EUR/USD 1,3505 0,48%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# )
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,8359 2,7734 3,0619 2,7437 2,8988
EUR/PLN 3,8087 3,7486 3,9540 3,7310 3,8440
EUR/USD 1,3542 1,3414 1,3682 1,2864 1,3267

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego piatku
2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego.
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (25 czerwca — 29 czerwca 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (25 czerwca — 29 czerwca 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (25 czerwca — 29 czerwca 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (25 czerwca — 29 czerwca 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (25 czerwca — 29 czerwca 2007)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami, z
raportéow instytucji finansowych oraz ze stron internetowych www.lme.co.uk, www.lbma.org.uk,
www.economy.com/dismal, www.thebulliondesk.com, www.lbma.org.uk, www.crumonitors.com,
www.metalbulletin.com, www.nbpportal.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/statistics historic.htm
- platyna i pallad www.lppm.org.uk/statistics cover.html

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 wiarygodnosé¢ 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
instrumentow, 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
Radostaw Zalozinski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 02.07.2007 8



