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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie¢ w przedziale 7 885 — 8 229 USD/t. Minimalna
cene trzymiesieczng zanotowano w  poniedziatek, natomiast
maksymalna w czwartek. Najnizsza oficjalna cene cash settlement
zanotowano w poniedziatek (7 990 USD/t), natomiast najwyzsza
w czwartek (8 226 USD/1).

Najwazniejszym wydarzeniem ubieglego tygodnia bylo coroczna kolacja
(LME Dinner) organizowana przez Londynska Gielde Metali we
wtorkowy wieczor. Jest to unikalny moment, w jednym miejscu
spotykaja sie przedstawiciele brokeréw, producentéw, konsumentow
i analitykéw rynku metali. Przy okazji tej uroczystosci przez niemal caty
tydzien organizowanych jest szereg spotkan stuzacych wzajemnej
wymianie pogladow oraz nawiazywaniu nowych kontaktéw. Podczas
spotkan i rozmoéw ksztaltuja sie oczekiwania rozwoju poszczegdlnych
rynkoéw w przysztosci. Na tegorocznym LME Week mozna bylo zauwazy¢
zwiekszona ostroznos¢ uczestnikéw rynku do wyrazania swoich
pogladéw odnoscie popytu na metale w przyszitosci. Mozna bylo
zauwazy¢ dwa obozy.

Przedstawiciele pierwszego uwazaja, ze obserwowane spowolnienie
gospodarki USA nie ma wiekszego znaczenia dla konsumpcji metali,
poniewaz pierwotny popyt pochodzi obecnie gléwnie ze strony Chin
i pozostalych panstw zaliczanych do tzw. BRIC. Utrzymujacy sie¢ w nich
wzrost produkcji przemystowej oraz wysoki poziom inwestycji w srodki
trwale powinien wplynac¢ na wysoki poziom popytu na metale.

Drugi ob6z utrzymuje, ze USA maja ciagle duze znaczenie dla popytu na
metale. Sa drugim najwickszym konsumentem pierwotnego metalu
(zwlaszcza miedzi i aluminium) oraz najwiekszym konsumentem débr
finalnych zawierajacych metale i dzigki temu wywieraja najwiekszy
wplyw popyt na tym rynku.

Wigkszos¢ analitykéw uwaza obecnie, ze spowolnienie w USA bedzie
kontynuowane, natomiast Chiny nadal beda gltéwnym motorem wzrostu
gospodarczego na $wiecie, ktory jednak w przysztym roku bedzie nizszy
niz w roku biezacym. Uwaza sie rowniez, ze podobnie jak to ma miejsce
w roku obecnym, nie bedzie silnej korelacji pomiedzy cenami
poszczegolnych metali ze wzgledu na zwracanie wiekszej uwagi przez
inwestorow na fundamenty poszczegélnych rynkéw. Najstabiej
postrzegany jest obecnie rynek aluminium i cynku. W przypadku
miedzi, olowiu oraz cyny analitycy dostrzegaja potencjal utrzymanie sie
wysokich cen w dluzszym terminie lub nawet ich wzrostu.

Najwiekszg niepewnoscia jest obecnie sytuacja na rynku USA, zakres
oslabienia tej gospodarki i potencjalny wplyw na reszte swiata.
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Wzrosty zapasy LME Poziom zapas6w metalu w magazynach LME wzrést o 6 375 ton i na
koniec tygodnia wyniést 138 150 ton. Stan zapaséw w magazynach
europejskich zwiekszyl sie 0 5 175 ton, natomiast w azjatyckich 1200
ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME w poszczegéinych

. L. Zapasy miedzi w magazynach LME
regionach swiata
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Zapasy w §zanghaju W  Stan zapasow na gieldzie w Szanghaju wzrést o 10 769 ton. Zapasy

gore, na gietdzie miedzi na gieldzie COMEX spadly natomiast o 506 ton. Lacznie na

COMEX w dét trzech gieldach poziom zapaséw wzrdst o 16 638 ton osiagajac poziom
214 452 ton.

Dtuga pozycja netto Niekomercyjna pozycja netto na gieldzie Comex powrdcita w ostatnich

Junduszy na COMEX. tygodniach powyzej zera. Na dzien 9 pazdziernika 2007 roku dluga
pozycja netto siegneta 4 106 kontraktéw i byla najwyzsza od grudnia
2005 roku. W ostatnich tygodniach wyraznie rosnie liczba dlugich
pozycji przy réwnoczesnym wzroscie liczby otwartych pozycji. Swiadczy
to o otwieraniu nowych dlugich pozycji przez inwestoréw. Ich liczba jest
obecnie najwyzsza od lutego ubieglego roku.

Niekom ercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX Liczba otwartych pozycji na gietdzie COMEX
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Strajk w Southern
Copper Corporation
zakorniczony

Norilsk Nickel podnosi
prognozy produlkcji
metali

Plany rozszerzenia
produkcji w Chile

Niskie TC/RC
w kontraktach
rocznych

Prywatyzacja sektora
energetycznego

w Turcji - zwiekszone
zapotrzebowanie na
miedz

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Strajk w Southern Copper Corporation w Peru zostal zakonczony we
wtorek po tym jak przedstawiciele zwiazkow zawodowych podpisali
porozumienie z zarzadem spoéiki. Strajk trwal osiem dni w dwoéch
kopalniach i jednej hucie SCC. Zgodnie z porozumieniem pracownicy
powrocili do pracy w srode. Wielkos¢ podwyzki dla géornikéw zostanie
ustalona przez peruwianski rzad w obecnym tygodniu.

Southern Copper Corporation jest spotka Grupo Mexico. Posiada dwie
kopalnie w Peru, ktére lacznie produkujg 370 tys. ton miedzi rocznie,
oraz hute Ilo Smelter przerabiajaca 350 tys. ton miedzi w roku.

Rosyjski gigant w obszarze produkcji metali, Norilsk Nickel,
zapowiedzial w piatek, ze podwyzszyl prognozy produkcji miedzi,
palladu i platyny na 2007 rok. Prognoza produkcji miedzi zostata
podniesiona do poziomu 415-420 tys. ton (poprzednie szacunki
wskazywaly na poziom produkcji 404 — 409 tys. ton).

Wielkos¢ produkcji miedzi w Chile wzrosnie do 2012 roku o 21 procent -
zapowiedziala rzadowa komisja przemystowa. Produkcja miedzi
rafinowanej w tym kraju ma siegnaé¢ 6,484 mln ton w 2012 roku
(w 2006 roku wyniosta 5,361 mln ton). Oznacza to, ze sektor gorniczy
bedzie potrzebowal o 22 procent energii wigecej niz obecnie. Sektor
energetyczny pozostaje zatem pod duza presja co do zwiekszenia mocy
wytworczych energii. SING, sie¢ energetyczna zaopatrujaca poéinocny
obszar Chile, musialaby zwigkszy¢ produkcje do 11,6 tys. gigawatt na
godzine do 2012 roku (obecna produkcja — 9,7 tys. gigawatt na godzine).
Sektor gorniczy konsumuje 83 procent energii produkowanej przez
SING.

Z niewielka wlasna produkcja gazu ziemnego, Chile bazuje na imporcie
tego surowca z pobliskiej Argentyny. Ta natomiast ogranicza eksport, o
czym pisaliSmy w poprzednich numerach biuletynu. Bogata w zloza
gazu ziemnego Boliwia, z ktora Chile graniczy na poéinocy, odmowita
sprzedazy gazu do Chile z powodu trwajacego konfliktu o udostepnienie
temu panstwu dostepu do morza. Chile zapowiedzialo dalsze
kontynuowanie prac budowy terminali, umozliwiajacych odbiér gazu
ziemnego dostarczanego droga morska. Nie wyklucza takze
wykorzystania energii jadrowe;j.

Przewidywane w poprzednich tygodniach niskie poziomy premii TC/RC
w kontraktach rocznych na przyszly rok okazuja sie by¢
w rzeczywistosci na jeszcze nizszych poziomach. W piatek ukazala sie
informacja, ze Freeport McMoran Copper and Gold podpisal umowe
z chinska huta na przerob rudy z TC/RC na poziomie 35 USD/Ib i 3,5
USc/1b.

Prywatyzacja branzy energetycznej w Turcji spowoduje zwiekszenie
zapotrzebowania na miedz w tym kraju w zwigzku z koniecznymi
inwestycjami modernizacyjnymi w tym sektorze. Proces prywatyzacji
sektora energetycznego, bedacy czescia rekomendowanego Turcji przez
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy programu prywatyzacyjnego,
powinien zakonczy¢ sie w 2008 roku. Oznacza to znaczacy wzrost
zapotrzebowania na miedz w tym kraju przez kolejne 2-3 lata.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 8 100,00 -1,58%/| 8 070,00 -1,71%
Sn 16 255,00 1,78% 16 405,00 2,21%
Pb 3 894,50 2,38% 3 791,00 2,90%
Zn 3 105,50 1,16% 3 110,00 0,97%
Al 2 429,00 2,27% 2 486,00 2,43%
Ni 31 805,00 5,89% 32 225,00 5,66%

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

12.10.2007).
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 8 229,00 7 885,00 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 7 142,40 8 301,00 5 225,50
Sn 14 027,09 16 700,00 10 175,00
Pb 2 442,05 3 975,00 1 575,00
Zn 3 431,44 4 259,00 2 700,00
Al 2 688,12 2 953,00 2 316,50
Ni 39 296,66 54 200,00 25 055,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktualny poziom tyg?r(ltli{ali?:ra stan zapas6ow na poczatku roku | zmiana od poczatku roku
Cu 138 150 6 375 190 575 -52 425
Sn 13 510 -180 12 970 540
Pb 22 525 250 41 050 -18 525
Zn 58 400 -1 000 90 475 -32 075
Al 935 900 -1 875 698 425 237 475
Ni 36 180 930 6 594 29 586
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W ubiegtym tygodniu cena W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
srebra poruszala sie w
przedziale 13,13 - 13,90

USD/troz.

Londynskim Rynku Kruszcow poruszata sie w przedziale 13,13 -
13,90 USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych
odnotowano we wtorek, natomiast najwyzsza w czwartek. Jesli
chodzi o wahania oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku
Kruszcow najnizsza cene odnotowano we wtorek (13,21 USD/troz),
a najwyzsza w piatek (13,79 USD/troz).

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

Ag AMFIX | 13,7900 2,64%
Au AM FIX 748,50 1,72%

PM FIX 749,50 1,70%

Pt AM FIX 1 404,00 2,78%

PM FIX 1416,00 3,81%

Pd AM FIX 376,00 2,17%

PM FIX 377,00 3,01%

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 12.10.2007).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne# ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 13,9000 13,1300 14,7200 11,0300

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 |Srednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 13,1213 14,5800 11,6700
Au AM FIX 669,20 748,50 608,30
PM FIX 669,20 749,50 608,40
Pt AM FIX 1262,37 1404,00 1112,00
PM FIX 1262,20 1416,00 1118,00
Pd AM FIX 353,52 381,00 320,00
PM FIX 353,41 382,00 320,00
1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.
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USD/PLN

W ubieglym tygodniu
kurs USD/PLN wahat
sie w przedziale
2,6139-2,6814

USD/PLN znéw
znizkuje

EUR/PLN

W zesztym tygodniu
kurs EUR/PLN
oscylowat

w przedziale
3,7165-3,7650

Zloty rekordowo
mocny wobec euro

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
w szerokim przedziale 2,6139-2,6814. Maksimum kursu zanotowano
we wtorek, a minimum w czwartek.

Pierwsze dni tygodnia byly bardzo spokojne dla kursu USD/PLN, ktéry
poruszat sie w rytm notowan EUR/USD. Do znacznej przeceny dolara
wobec zlotego doszto w czwartek rano. Notowania tej pary walut po raz
kolejny w br. odnotowaly najnizszy poziom
USD/PLN 2,6139. W piatek zakres wahan dolarziotego byt nikly,
a na zakonczenie sesji kurs wzbil sie nieznacznie powyzej
zanotowanego dzien wczesniej minimum USD/PLN 2,6238.

Istotne dane makroekonomiczne polskiej gospodarki opublikowane
w ubieglym tygodniu:

Opodaz pieniadza M3 we wrzesniu zmniejszyla sie o 0,3% m/m do
536,4 mld PLN,

Ow okresie styczen-sierpien br. deficyt handlowy Polski wyniést 10,16
mld EUR wobec 7,7 mld EUR deficytu rok wczesniej.
W omawianym przedziale czasowym eksport wyniost 64,26 mld EUR
i byt o 14,8% wyzszy niz rok wczesniej, za§ import wyniost 74,42
mld EUR, tj. o 16,8% wiecej niz w analogicznym okresie ubieglego
roku.

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,7165-3,7650. Warto§¢ maksymalna kursu zanotowano
w poniedziatek, natomiast minimalna odnotowana zostala w piatek.

W dniach od poniedzialku do Srody zloty wobec euro poruszal sie
w trendzie horyzontalnym, w waskim przedziale 3,74-3,76. Za sprawa
poprawy nastrojow na swiecie i w regionie, a tym samym pozytywnego
nastawienia inwestoréow do rynkéw wschodzacych, w czwartek
w potudnie zloty wybil sie z zarysowanego wczesniej kanatu dotem,
umacniajac sie wzgledem euro do EUR/PLN 3,7199. W piatek zloty
nadal pozostal mocny, a kurs EUR/USD odnotowal 5 letnie minimum
roczne na poziomie zakonczyt 3,7165.

Ponizej zaprezentowane zostaly dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zesztym tygodniu:
Owzrost PKB w II kwartale (dane ostateczne) wynidst 0,3% kw/kw
i2,5%r/r,
Oprodukcja przemystowa w sierpniu zwiekszyla sie o 1,2% m/m
i4,3% r/r (w lipcu przyrost byt na poziomie 0,7% m/m i 3,9% r/1),
Ozamowienia w przemysle Niemiec w sierpniu wzrosly o 1,2% m/m
(w lipcu zwiekszyly sie o 6,1%),
Oprodukcja przemystowa Niemiec wzrosta w sierpniu o 1,7% m/m (w
lipcu zwiekszyla sie o 0,2% m/m),
Oinflacja (HICP) we Francji we wrzesniu wyniosla 0,1% m/m
i 1,6% r/r (w sierpniu byla na poziomie 0,4% m/m i 3,7% r/1).
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EUR/USD
W poprzednim W minionym tygodniu kurs EUR/USD poruszal sie w kanale

tygodniu notowania 1,4013-1,4241. Maksimum kursu zanotowano w czwartek,

EUR/USD oscylowaly 5 minimum we wtorek.
w przedziale

1,4013-1,4241

Eurodolar Dobre dane makroekonomiczne z ubieglego tygodnia (dotyczace

pozostaje w trendzie 1 urostu miejsc pracy poza sektorem rolniczym) na poczatku tygodnia

wzrostowym podtrzymaty zwyzke dolara wzgledem europejskiej waluty. Jednak sroda
okazala sie dniem, w ktérym korekta notowan EUR/USD zakonczyta sie
i euro powrécito do trendu wzrostowego. Inwestorzy wciaz dyskontuja
obawy, ze Fed moze ponownie obnizy¢ stopy procentowe, by zapobiec
zastojowi w sektorze nieruchomosci. Wskazuja na to miedzy innymi
wypowiedzi niektérych czlonkéw Fed zarejestrowane w sprawozdaniu z
posiedzenia z dnia 18 wrzes$nia br. Uczestnicy rynku szacuja, ze do
obnizek stop procentowych w USA dojdzie jeszcze przed konicem br. Do
konica tygodnia miala miejsce kontynuacja wzrostowej tendencji euro
wobec USD. Na zakonczenie piatkowej sesji kurs EUR/USD oscylowal w
okolicy 1,4178.

Bank Japoniinie  Na posiedzeniu w dniu 11.10. Bank Japonii zadecydowat

zmienit poziomu stop , ,;stawieniu stép procentowych na dotychczasowym poziomie.

procentowych Gléwna stopa procentowa nadal wynosi 0,5%, a tym samym jest
najnizsza sposrod wszystkich panstw OECD. Na decyzje Banku Japonii
(BoJ) wplyw mialy przede wszystkim obawy o spowolnienie gospodarcze
w USA oraz o zawirowania na rynkach finansowych. BoJ postanowit
wstrzymac sie z ruchami w oczekiwaniu na kolejne dane, ktére dadza
wiecej Swiatla, jaki wplyw wywra te wydarzenia na japonska
gospodarke.

Istotne  wskazniki makroekonomiczne dla  gospodarki USA
opublikowane w minionym tygodniu:

Ozapasy hurtowe wzrosty w sierpniu o 0,1% m/m (w lipcu przyrost
wyniést 0,2% m/m),

(liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych spadla w tygodniu
konczacym sie 06.10. do 308 tys. z 320 tys. po korekcie tydzien
wczesniej,

Odeficyt handlowy spadt w sierpniu do 57,59 mld USD
z 59,00 mld USD po korekcie w lipcu (59,25 mld USD przed
korekta),

Owskaznik PPl we wrzesniu zwiekszyl sie o 1,1% m/m i 2,0% r/r
(w sierpniu wynio6st -1,4% m/m i 2,2% r/r),

UOsprzedaz detaliczna we wrzesniu wzrosta o 0,6% m/m (w sierpniu
zwiekszyla sie 0 0,3% m/m),

Ozapasy przedsiebiorstw w sierpniu wzrosty o 0,1% m/m (w lipcu
zwiekszyly sie o 0,5% m/m),

Owskaznik nastrojow konsumentéw  Uniwersytetu  Michigan
w pazdzierniku (dane wstepne) spadl do 82,0 pkt. w poréwnaniu
z 83,4 pkt. we wrzesniu.
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KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,6285 -1,48%
EUR/PLN 3,7310 -0,90%
EUR/USD 1,4173 0,26%
KURSY WALUT
USD/t wahania tygodniowe wahania roczne# )
MAX?2 MIN3 MAX MIN SREDNIA
USD/PLN 2,6814 2,6139 3,0619 2,6139 2,8454
EUR/PLN 3,7650 3,7165 3,9523 3,7165 3,8228
EUR/USD 1,4241 1,4013 1,4281 1,2864 1,3449

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 (8 - 12 pazdziernika 2007)
“Daily Base Metals Report” Standard Bank (8 - 12 pazdziernika 2007)

“London Morning Briefing” Barclays Capital Research (8 - 12 pazdziernika 2007)

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank (8 - 12 pazdziernika 2007)

“UBS Metals Daily” UBS (8 - 12 pazdziernika 2007)

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
Radoslaw Zalozifiski r.zalozinski@kghm.pl tel. (076) 7478 142
Kamilla Liszka k.liszka@kghm.pl tel. (076) 7478 861
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