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W ubieglym tygodniu
trzymiesieczna cena
miedzi poruszala sie
w przedziale 8 316 -
8 820 USD/t !

Spadek zapasow LME

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegodlnych
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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 8 316 — 8 820 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano w s$rode, natomiast maksymalna
w czwartek. Najnizsza oficjalng cene cash settlement zanotowano
w Srode (8 416 USD/t), a najwyzsza w czwartek 8 881 USD/t.

Ubiegly tydzien przyniést kolejne rekordy cen metali. Przyczynilo sie do
tego dalsze ostabienie USD obserwowane od sSrody. Ceny miedzi
osiaggnetly w notowaniach ciagltych poziom 8 820 USD/t, czyli o 20 USD
wyzej niz kiedykolwiek w historii. Srebro osiagneto 21,2 USD/troz.
Takze ropa naftowa ustanowila kolejny rekord. Poziomy te sklonity
cze$§¢ inwestorow do realizacji zyskow i piatkowe notowania miedz
skonczyla na wysokosci 8 560 USD/t. Poza stabnacym dolarem ceny
miedzi wspierane sa réwniez informacjami o  problemach
energetycznych w poszczegélnych czesciach $wiata (Afryka, Chiny,
Chile), protestach pracownikéw oraz spadajacych zapasach gieldowych
metalu. Wiekszos¢ analitykéw podkresla, ze czynniki fundamentalne
maja w ostatnich tygodniach drugorzedne znaczenie.

Poziom zapas6éw miedzi w magazynach LME obnizyt sie o 7 100 ton i na
koniec tygodnia wyniést 134 275 ton. Stan zapaséw w magazynach
europejskich zmniejszyt sie o 4 600 ton, w Stanach Zjednoczonych
0 3900 ton, w Azji o 875 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegblnych cz esciach $wiata
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Wzrost zapasow w
Szanghaju. Spadek na
gieldzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosty o 3 955 ton i na koniec
tygodnia ich poziom wynidst 52 840 ton. Tymczasem zapasy na gietdzie
Comex obnizyty sie o 325 ton do poziomu 11 467 ton. Lacznie na trzech
gieldach zapasy spadly o 3 470 ton, osiagajac poziom 198 582 tony.
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Stabe dane
z gospodarki
amerykariskiej

Kazahmys ogtasza
mniejszq produkcje

Wciaz napieta sytuacja
energetyczna w Chile

Burzliwy tydzien w
zambijskiej hucie.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Ubiegly tydzien obfitowat w dane plynace zza oceanu. Raport
o amerykanskiej gospodarce przygotowywany przez FED, tzw. Bezowa
Ksiega, pokazal spowolnienie w rozwoju amerykanskiej gospodarki od
poczatku roku do konca lutego. Dwie trzecie z 12 okregow FED,
z ktorych pochodza dane, pokazaly spadek aktywnosci gospodarczej,
podczas gdy pozostale wskazaly na staby lub umiarkowany wzrost
aktywnosci gospodarczej.

W Srode pojawily sie pozytywne dane o indeksie ISM dla ustug w USA.
Wskaznik obrazujacy sytuacje w sektorze ustug, ktére wytwarzaja okoto
88% amerykanskiego PKB, wzrost w lutym do poziomu 49,3 pkt.
Pozytywny wydzwiek wskaznika za miesiac luty wiazal sie z faktem, ze
dane opublikowane przed miesiacem wskazaly jego spadek do 44,6 pkt.
w styczniu (z 54 w grudniu).

Przeciwwaga dla lepszych niz oczekiwane danych o indeksie ISM
okazaly sie negatywne dane o liczbie nowych miejsc pracy w Stanach
Zjednoczonych. W lutym w USA w sektorze pozarolniczym ubylo 63 tys.
miejsc pracy wobec spadku o 22 tys. etatéw po korekcie miesiac
wczesniej. Dane te okazaly sie by¢ znaczaco ponizej przewidywan
analitykéw. Analitycy ankietowani przez agencje Reutera prognozowali,
ze w ubieglym miesiacu przybylo 25 tys. nowych etatow. Stopa
bezrobocia wyniosta 4,8%, wobec 4,9% w styczniu.

Kazahmys oglosit, ze produkcja miedzi rafinowanej w 2007 roku byla
nizsza anizeli rok wczesniej. Produkcja katod z miedzi wyniosta 381 tys.
ton w 2007 roku wobec 401 tys. ton w roku poprzednim. Produkcja
katod z wlasnego koncentratu wyniosta 341 tys. ton wobec 368 tys. ton
rok wczesniej. Kazahmys zakomunikowal, ze na mniejsza produkcje
mialy przede wszystkim wplyw op6znienia w dostawach maszyn
gorniczych oraz czesci zamiennych. Spétka przewiduje na 2008 rok
utrzymanie produkcji na poziomie nie nizszym niz w 2007 roku.

Wciaz utrzymuje sie trudna sytuacja energetyczna w Chile. Utrzymujaca
sie susza stanowi zagrozenie znacznego spadku produkcji energii
elektrycznej pochodzacych z hydroelektrowni. Problem dotyczy przede
wszystkim prowincji centralnych oraz potudniowych. Kopalnie Codelco,
Antofagasta, Anglo American, Freeport McMoRan Copper & Gold Inc.
znajduja si¢ w tym regionie. Obnizenie dostaw energii elektrycznej
wigza¢ sie bedzie z koniecznoscia obnizenia produkcji. Wolumen
produkcji z regionow dotknietych susza jest tym bardziej niepewny z
powodu przerw w dostawach gazu ziemnego z pobliskiej Argentyny. Na
czwartkowej konferencji prasowej prezydent Chile, Michelle Bachelet,
zapowiedzial mozliwos¢ wprowadzenia racjonowania energii. Produkcja
miedzi w Chile sklada sie w 35% na globalna produkcje gornicza tego
metalu.

To byl nerwowy tydzien pracownikéw zambijskiej huty Chambishi
W poniedzialek ogloszony zostal strajk, we wtorek doszlo do zamieszek,
a kolejnego dnia 500 os6b otrzymato wypowiedzenia. Nastepnego dnia
pracownicy zostali przywréoceni do pracy i negocjacje rozpoczely sie od
nowa. Pracownicy domagaja sie poprawy warunkéw pracy oraz
wyzszych wynagrodzen. Huta ta jest dopiero w budowie i jej koszt
szacowany jest na 200 mln USD. Jest to czes¢ 900 mln chinskiej
inwestycji w regionie gorniczego miasteczka Chambishi, gdzie wladze
ustanowily specjalng strefe ekonomiczng aby przyciagnaé¢ inwestorow.
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Teck Cominco spokojne
o ceny miedzi.

Dtuga pozycja na
gietdzie Comex w gore

35 000

» » ©
P .9 o 07 & &
S & N F s S

140 000
120 000
100 000
80 000
60 000
40 000

20 000

s o

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Andrew Roebuck - Vice president Teck Cominco — rosnaca réznica
pomiedzy produkcja koncentratéw miedzi, a mozliwoSciami
produkcyjnymi hut bedzie utrzymywaé¢ ceny miedzi na wysokim
poziomie. Wiekszo§¢ nowych mocy produkcyjnych jest ulokowana
w Chinach i co wazniejsze huty te nie maja wlasnego zaplecza
surowcowego. Sugeruje to ostra konkurencje na rynku koncentratow
i bardzo trudne warunki prowadzenia dziatalnosci dla hut na calym
Swiecie. Zauwazyl réwniez, ze istnieje obecnie podwyzszone ryzyko
wystapienia zaklécen w produkcji kopalni oraz opoéznien w realizacji
zaplanowanych projektow. Pomimo widocznego oslabienia popytu
w USA i Europie, konsumpcja w Chinach powinna kontynuowac
tendencje wzrostowa.

Dluga pozycja na gieldzie Comex wzrosta w tygodniu konczacym sie
4 marca 2008 roku o 3 515 kontraktéw do poziomu 9 096 kontraktow.
Liczba niekomercyjnych diugich pozycji zwiekszyla sie o 10% i osiagneta
poziom 27 387 kontraktéw, podczas gdy liczba krotkich pozycji spadia
0 911 kontraktéw do poziomu 18 291 kontraktow.

Niekomercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX
1 kontrakt = 25,000 Ibs

O 9
& & S

I Pozycja diuga B Pozycja krotka Pozycja netto

Liczba otwartych pozycji na gietdzie COMEX
1 kontrakt = 25,000 Ibs
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 660,00 1,40%, 8 560,00 1,18%
Sn 19 250,00 2,94% 19 300,00 3,07%
Pb 3 160,00 -6,89% 3 140,00 -7,13%
Zn 2 640,50 -2,96% 2 670,00 -2,73%
Al 3 175,00 2,88% 3 211,00 2,88%
Ni 33 200,00 5,38% 33 400,00 5,36%

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

07.03.2008).
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 8 820,00 8 316,00 8 820,00 6 675,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).
3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w roku3 settlement
Cu 7 587,31 8 881,00 6 666,00
Sn 17 000,83 19 250,00 16 000,00
Pb 2 888,47 3 460,00 2 480,00
Zn 2 425,19 2 825,50 2 180,00
Al 2 662,04 3 175,00 2 359,00
Ni 28 323,75 33 300,00 26 410,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI

tony aktualny poziom tygg;iigir?a\lva stan zapas6w na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 134 275 -9 375 198 925 -64 650
Sn 9 850 -150 12 150 -2 300

Pb 46 050 300 45 350 700

Zn 122 975 -275 88 475 34 500

Al 943 175 -4 050 929 450 13 725

Ni 47 448 -426 47 940 -492
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena
srebra poruszala sie w
przedziale 19,37 - 21,20

USD/troz!

POLSKA MIEDZ S.A.

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszata sie w przedziale 19,37 -
21,20 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych
odnotowano w srode, natomiast najwyzsza w czwartek. Jesli chodzi
o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéw
najnizsza cene odnotowano w srode (19,48 USD/troz), a najwyzsza
w czwartek (20,80 USD/troz).

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

Ag AMFIX | 20,2200 3,06%

Au AM FIX 978,50 0,98%

PM FIX 972,50 0,10%

Pt AM FIX 2 147,00 -0,28%

PM FIX 2 082,00 -3,16%

Pd AM FIX 514,00 -9,51%

PM FIX 506,00 -10,92%

1 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 07.03.2008).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz

wahania tygodniowe ceny kasowej!

wahania roczne4 ceny kasowej

MAX2 MIN3 MAX MIN

Ag

21,2000 19,3700 21,2000 14,7800

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

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 17,1057 20,8000 14,9300
Au AM FIX 913,17 986,25 840,75
PM FIX 913,25 988,50 846,75
Pt AM FIX 1828,54 2276,00 1522,00
PM FIX 1829,75 2273,00 1531,00
Pd AM FIX 433,77 588,00 363,00
PM FIX 433,60 582,00 364,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubiegtym tygodniu W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
kurs USD/PLN wahat w przedziale 2,2977-2,3371. Maksimum kursu zanotowano

sie w przedziale w poniedzialek, a minimum w czwartek.
2,2977-2,3371

. W pierwszych dniach minionego tygodnia kurs dolarzlotego
Roczne minimum konsolidowal sie we wczesniej wyznaczonym przedziale. W czwartek,
kursu USD/PLN po ogloszeniu decyzji ECB oraz w wyniku odnotowania kolejnego
wynosi 2,2977 z rzedu szczytu na rynku EUR/USD, zloty wzmocnit sie¢ do dolara do
historycznego poziomu 2,2977. W dalszej czesSci dnia, na fali
pogorszenia nastrojow w regionie, w tym ostabienia zlotego wobec
euro, kurs USD/PLN ustabilizowal si¢ na poziomie z poczatku
tygodnia. W piatek na zamkniecie sesji notowania dolarztoty

oscylowaly w okolicach 2,32.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Owg szacunkéw Ministerstwa Finansow podato, ze inflacja w lutym
wyniosta 0,5% m/m i 4,6% r/r (w styczniu byla na poziomie
4,3% r/1),

Owskaznik PMI obrazujacy koniunkture w przemysle w lutym
zwiekszyl sie do 53,1 pkt. z 51,9 pkt. miesiac wczesniej,

wg danych MIPS stopa bezrobocia w lutym spadia do 11,5%

(w styczniu byla na poziomie 11,7%).

EUR/PLN

W zeszlym tygodniu  Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
kurs EUR/PLN w przedziale 3,5114-3,5884. Warto$¢ maksymalna kursu zanotowano
oscylowat w piatek, natomiast minimalna odnotowana zostata we wtorek.

w przedziale

3,5114-3,5884 Do czasu ogloszenia decyzji ECB rynek eurozlotego pozostawat

w okolicach wyznaczonych na zakonczenie sesji w ubiegly piatek.
Dopiero komunikat po posiedzeniu ECB wyzwolit nowe sily euro,
ktory zyskal wobec walut rynkéw wschodzacych, w tym zlotego.
W czwartek w godzinach popotudniowych notowania EUR/PLN
przebily poziom 3,57, a w piatek nawet 3,58. Na zakonczenie sesji
zloty odrobil czes¢ strat, notowania EUR/PLN spadly do 3,5653.

Korekta na
eurozlotym

W dniu 06.03. decyzja ECB nie zmieniono poziomu stép
ECB i Bank Anglii nie procentowych w strefie euro. Gléwna stopa pozostala dalej na
zmienily poziomu poziomie 4,00%. Komentarz po posiedzeniu wyraznie zasugerowat
stop procentowych jastrzebie nastawienie przedstawicieli ECB. Pomimo zrewidowanych
nieznacznie w dél prognoz wzrostu gospodarczego w strefie, to jak
podano w komunikacie, europejskiej gospodarce nie grozi recesja,
a fundamenty postrzegane sg jako solidne i zréwnowazone.

Tego samego dnia, Bank Anglii, zgodnie z oczekiwaniami, pozostawit
stopy procentowe na dotychczasowych poziomach. Gléwna stopa
procentowa nadal wynosi 5,25%.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
Owg wstepnych danych inflacja w lutym pozostala na styczniowym
poziomie, tj. 3,2% r/r,
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Owskaznik PMI koniunktury w przemysle w lutym zmniejszy! sie do
52,3 pkt. z 52,8 pkt. miesiac wczesniej,

Owskaznik PMI koniunktury w sektorze ustug w lutym wzrést do
52,3 pkt. z 50,6 pkt. w styczniu,

(zgodnie z drugim szacunkiem PKB w IV kw. 2007 r. wzrést
0 0,4% kw/kw i 2,2% r/r (w III kw. byt na poziomie 0,7% kw/kw
i2,6%r/r),

Oindeks PPl w styczniu zwiekszyt sie do 0,8% m/m i 4,9% r/r
(w grudniu 2007 r. wzrost wyniost odpowiednio 0,1% m/m
i4,3% r/1),

Osprzedaz detaliczna w styczniu w skali miesiaca wzrosta o 0,4%,
a w skali roku obnizyla sie o 0,1% (w grudniu spadki wyniosty
0,1% m/mil1l,8r/1),

[zamowienia w niemieckim przemysle w styczniu spadly
o 1,5% m/m i wzrosty o 9,5% r/r (w grudniu 2007 r. wyniosly
-1,1% m/m i 6,2% r/r),

produkcja przemyslowa Niemiec w styczniu zwickszyla sie

o0 1,8% m/m, po wzroscie o 1,5% m/m w grudniu ub.r.

EUR/USD

W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszat sie¢ w kanale 1,5145-

tygodniu notowania 1 5459. Maksimum kursu zanotowano w piatek, a minimum w Srode.
EUR/USD oscylowaty

w przedziale Amerykanska waluta kontynuujac rozpoczeta w poprzednim tygodniu
1,5145-1,5459 zla passe, nadal tracita wobec euro. Z dnia na dzien kurs eurodolara

notowat kolejne szczyty. Historyczne maksimum ustanowione zostato
Zta passa dolara w piatek na poziomie EUR/USD 1,5459. Stabosé¢ dolara

nadal trwa spowodowana jest gléwnie serig kolejnych rozczarowujacych danych

z amerykanskiej gospodarki (raport o zatrudnieniu w sektorze
prywatnym, publikacja Bezowej Ksiegi, w ktorej wskazuje sie, ze
spowolnienie gospodarki USA jest odczuwalne juz w kazdej
dziedzinie).

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Owskaznik ISM koniunktury w przemysle w lutym obnizyt sie do
48,3 pkt. z 50,7 pkt. w styczniu,

Owskaznik ISM koniunktury w ustugach w lutym wzrést do
49,3 pkt. z 44,6 pkt. miesiac wczesniej,

Ozamoéwienia w przemysle w styczniu spadly o 2,5% m/m
(w grudniu ub.r. wzrosty o 2,0% m/m),

Owg drugiego szacunku w IV kw. 2007 r. wydajnos¢ pracy wzrosta
0 1,9% kw/kw, a koszty pracy zwiekszyly sie o 2,6% kw/kw (w III
kw. dane te wyniosly odpowiednio: 1,8% kw/kw i 2,1% kw/kw),

Ow sektorze prywatnym w lutym ubylo, po raz pierwszy od blisko
pieciu lat, 23 tys. miejsc pracy (w styczniu liczba nowych etatow
zwiekszyla sie o 119 tys.),

Oliczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w tygodniu
koniczacym sie 01.03. spadia do 351 tys. z 375 tys. tydzien
wczesniej,

Oliczba nowych miejsc pracy poza sektorem rolniczym w lutym
zmniejszyla sie o 63 tys., po spadku o 22 tys. w styczniu,

stopa bezrobocia w lutym wyniosta 4,8%, nieznacznie obnizajac sie z

poziomu 4,9% miesiac wczesniej.
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,3189 0,15%
EUR/PLN 3,5702 1,41%
EUR/USD 1,5417 1,65%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne#4 ]
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,3371 2,2977 2,5546 2,2977 2,4226
EUR/PLN 3,5884 3,5114 3,6720 3,4994 3,5840
EUR/USD 1,5459 1,5145 1,5459 1,4364 1,4797

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

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

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining (03-07 marca 2008)
“Base Metals Daily” Standard Bark (03-07 marca 2008)

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research (03-07 marca 2008)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (03-07 marca 2008)

“UBS Metals Daily” UBS (03-07 marca 2008)

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami,
z raportow 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 zZrédlach, w ktoérych 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 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. 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
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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