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Od polowy grudnia aktywnoSé na rynkach finansowych byla ograniczona. Duza czesé
inwestorow wykorzystala okazje do przedluzenia sobie odpoczynku. Jedynym istotnym
elementem byly emocje zwiazane z rozwiazaniem problemu klifu fiskalnego w Stanach
Zjednoczonych. Kryzys udalo si¢ zazegnaé¢ w typowym, hollywoodzkim stylu, czyli ,,za piec

dwunasta”.

Tuz po Nowym Roku Senat oraz Izba Reprezentantow w USA poparly

porozumienie, ktére oddalilo na razie grozbe 2zsuniecia si¢ amerykainskiej gospodarki
w przepasSé. Jednak rynek juz wczeSniej zdyskontowal pozytywne wieSci i w okresie

Swiatecznym DbyliSmy sSwiadkami

i towarowych.

konsekwentnych wzrostow

indeksow gieldowych

Swigteczny optymizm na rynku

Po kilku nerwowych dniach Senat i Izba
Reprezentantéw w USA poparly porozumienie,
ktore oddalilo na moment problem fiskalnego
klifu. Porozumienie zaklada utrzymanie ulg
podatkowych dla klasy S§redniej i wzrost
podatkéw dla oséb o najwyzszych dochodach.

Ulgi podatkowe maja by¢ utrzymane dla osoéb,
ktorych roczne dochody sa nizsze niz 400 tys.
USD, a 450 tys. USD w przypadku par. Ciecia
budzetowe, ktore automatycznie weszlyby od
nowego roku, maja by¢ odroczone o dwa
miesiace, by umozliwic wypracowanie
szerszego porozumienia ws. ciec. Decyzja
zostala przyjeta z duzym entuzjazmem przez
rynki finansowe, czego odzwierciedleniem bytly
wyrazne wzrosty na gieldach w Azji w czasie
pierwszej sesji w nowym roku. Warto jednak
pamietagé, ze to nie koniec budzetowych sporéw

Panstwowy dhug publiczny Stanow
Zjednoczonych przekroczyl juz 16 bilionéw
dolaréow i znajduje sie na rekordowym
poziomie, @w  przeliczeniu na  jednego
mieszkanca wynosi on 51 tys. dolarow.
Obecnie maksymalny pulap zadluzenia rzadu
USA wynosi 16,4 bln dolaréw. Zostal on
podwyzszony o 2,1 bln USD na poczatku
sierpnia 2011 roku decyzja Kongresu, ktora

poprzedzit dtugotrwaty sSpor miedzy
Republikanami a Demokratami. Osiagniete
niemal w ostatniej chwili porozumienie
odsuneto od USA grozbe kryzysu

niewypltacalnosci, jednak w zaden sposéb nie
rozwigzalo problemu Stanéw Zjednoczonych z
lawinowo rosnacym zadluzeniem. Kwestia ta
jak bumerang wraca do amerykanskiej polityki
i w dalszym ciagu nie widaé¢ sposobu na
zatrzymanie i odwrocenie tego procesu.

w USA - politycy musza jeszcze w najblizszych
tygodniach porozumieé¢ sie w sprawie ciec
wydatkow oraz podniesienia progu zadtuzenia.

Ztagodzenie obaw o kondycje globalnej
gospodarki wspieraja rowniez informacje
plynace z Chin, gdzie rzad zapowiedzial

wsparcie wzrostu, a indeks PMI trzeci miesiac z
rzedu byl powyzej poziomu 50 pkt.

Na koniec grudnia =zapalito sie Swiatetko
nadziei, ze od 2013 roku sytuacja na
gospodarcza w USA i w Chinach bedzie
wygladac¢ coraz lepiej. Obecnie trudno dostrzec
podobne sygnaty w Europie, gdzie w Niemczech
grudniowy PMI wskazatl wartos¢ 46,3 pkt.,
a liczba bezrobotnych w strefie euro
systematycznie rosnie.

Poziom dtugu publicznego w USA
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Bloomberg
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W wubieglych trzech tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala si¢ w przedziale 7 735 - 8 162 USD/t. Maksymalna cena trzymiesieczna zostala
zanotowana w Srode 12 grudnia, a minimalna w czwartek 20 grudnia. Najwyzsza oficjalna
cene cash settlement 2zanotowano 10 grudnia i wyniosla ona 8 111,50 USD/t,
a najnizsza 21 grudnia - 7 768,5 USD/t. W tym okresie liczba zrealizowanych warrantow
spadla o 7 150 ton do poziomu 29 500 ton.

Na rynku metali bazowych bez duzych zmian w 2012 roku

Pomimo zmiennego otoczenia Panstwa Srodka notowaly systematyczny
makroekonomicznego ubiegly rok byl udany  spadek, ale w ostatnich miesigcach widac¢ juz
dla inwestujacych na rynku metali bazowych. zatrzymanie tendencji znizkowej. Pozytywne

Ceny wiekszosci metali wzrosly, cho¢ stopy  zakoniczenie roku wzrostami cen metali
zwrotu nie byly oszolamiajace. Najbardziej bazowych pozytywnie nastroilo inwestorow na
zyskaly cyna i oléw, a stracily nikiel @ Nowy Rok.

i molibden. W tym samym okresie czerwony
metal zyskal blisko 5% na wartosci (choé

. ) N Zmiana cen metali bazowych w 2012r. [31.12.2012vs31.12.2011]
Srednia cena miedzi w calym 2012 roku byta B0% -
nizsza niz w analogicznym okresie rok 25% 1
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Zmiennos¢ na rynku metali utrzymuje sie
jednak nadal na bardzo niskich poziomach, co
nie jest sytuacja zwyczajna w ostatnich latach.
Wielu obserwatoréw oczekuje, ze w przyszlym e
roku wahania cen beda znacznie wieksze. W 5% |
przypadku miedzi, szczegoblnie istotne 0%
znaczenie jednoczesnie najwieksza zagadka sg

Chiny. W ubieglym roku dane gospodarcze z

Duzy wzrost zapasow na gietdzie LME

Zmiana poziomu zapaséw LME

ton w poszczegolnych regionach $wiata

350 000

Poziom zapaso6w miedzi w magazynach LME
tacznie zwiekszyt sie w ostatnich trzech
tygodniach o 62 850 ton i na koniec ubieglego 250000
tygodnia wyniést 318 500 ton. Wzrost zapasow 200 000
zanotowano we wszystkich lokalizacjach: w
Azji (o 18 675 ton), w Europie (o 23 700 ton)
oraz w USA (20 475 ton). W tym okresie liczba LT
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zrealizowanych warrantéw wzrosta o 21 675 50000 -
ton do poziomu 51 625 ton. 04
&

Duzy wzrost zapasow na gietdzie Comex i w Szanghaju

Poziom zapaséw na gieldzie w Szanghaju wzrést w ostatnich dwoéch tygodniach o 6 794 tony
i wyniost 204 773 tony. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw zwiekszyl sie
0 4 989 ton i wyniost 64 149 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byty
o 76 633 tony wyzsze niz w piatek dwa tygodnie wczesniej. Poziom zapaséw na trzech gietdach
lacznie wyniost 588 972 ton.
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Zielone swiatto dla funduszu ETF JP Morgan, decyzja w sprawie BlackRock odtozona na

luty 2013
Komisja Gield i Papieréw  obecna chwile obejmuje znaczna czeS¢
Wartosciowych w Stanach Zjednoczonych  dostepnych zapaséw gieldowych. Jednoczesnie
(Securities and Exchange Commission) nie ma alternatywnego zrodla plynnego
wyrazita zgode na uruchomienie przez JP  pozyskiwania metalu, co przy

Morgan funduszu ETF. Po blisko dwuletniej
batalii banku o stworzenie funduszu, decyzja
SEC pozwoli zaoferowac inwestorom
detalicznym w USA ekspozycje na rynek

miedzi. Decyzja jest réwniez przegrang
przeciwnikéw funduszu i bezposrednich
konsumentéw  metalu -  zabezpieczenie

aktywow funduszu poprzez zakup katod moze
spowodowa¢ dla nich utrudnienia w
dostepnosci metalu na rynku fizycznym.
Producenci wyrobéw miedzianych utrzymuja,
ze usuniecie 180 tys. ton z rynku (lacznie w
przypadku uruchomienia funduszy przez JP
Morgan i BlackRock) moze mie¢ ,druzgocacy”
wplyw na rynek. Co prawda jest to tylko
ulamek rynku (konsumpcja roczna miedzi na
poziomie okolo 20 mln ton), to jednak na

dhugoterminowych kontraktach na dostawe
produktow z miedzi moze spowodowac ,waskie
gardlo” w dostepnosci katod. Z kolei twoércy
funduszy  utrzymuja, ze uruchomienia
mozliwosci lokowania Srodkéw pienieznych
poprzez ETF w rynek miedzi w innych krajach
nie spotkal sie ze znacznym zainteresowaniem
ze strony inwestorow i tym samym nie
spowodowal zmian na rynku. Blizniaczy
fundusz uruchomiony w Wielkiej Brytanii w
pazdzierniku 2010 roku aktualnie obejmuje
tylko 1950 ton czerwonego metalu. Goraca
dyskusja bedzie nadal trwala przez co najmniej
dwa miesiace - w przypadku funduszu
BlackRock termin podjecia decyzji przez SEC
zostal przesuniety z 24 grudnia na 22 lutego
przyszlego roku.

Wzrosnie koszt przechowywania aluminium i cynku w najwazniejszych magazynach LME

Koszt  przechowywania  aluminium
wzroSnie o 6,7% w kwietniu 2014 roku.
Podwyzka bedzie dotyczyla najwazniejszych
magazynow LME, gdzie przechowywane jest
aluminium - w Vlissingen (Holandia) i Detroit
(USA). Podwyzki sa niezalezne od gieldy i
zostanag wprowadzone przez spotki, ktore
bezposrednio zarzadzaja magazynami. Metro
International Trade Services LLC, spélka
zalezna od Goldman Sachs, posiada 29 z 37
magazynow LME w Detroit, z kolei Pacorini

Metals (firma zalezna od Glenore) posiada 40 z

44 magazynéow w Vlissingen. Aluminium
zmagazynowane w Detroit 1 Vlissingen
odpowiada odpowiednio za 29% i 28%

catkowitych zapasow gieldowych LME. Stawki
za przechowywanie wzrosna do 48 centéw US
za tone/dzien z aktualnej wartosci 45 centow
US za tone/dzien. Stawki za przechowywanie
cynku w Nowym Orleanie, ktory aktualnie
odpowiada za 66% zapas6w wzrosng z poziomu
43 do 45 centow (+4,7%).

Ponizej zaprezentowane pozostale najistotniejsze dane dotyczace rynku miedzi w ubieglych

dwoch tygodniach:

OW okresie od stycznia do pazdziernika deficyt na rynku miedzi wyniést 125 tys. ton w
poréwnaniu z nadwyzka 244 tys. ton w calym 2011 roku — poinformowata instytucja World

Bureau of Metal Statistics.

OJak podal Narodowy Instytut Statystyczny w Chile, produkcja miedzi w Chile w listopadzie
2012 roku wyniosta 478,5 tys. ton i byla wyzsza o 2,6% w poréwnaniu z analogicznym okresem

poprzedniego roku.
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NOTOWANIA Z OKRESU 10.12.2012-31.12.2012

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(10.12.2012-31.12.2012)

spi masfiidne bgedows  cunagmiess  bdnions
Cu 7 915,00 1,14% 7 930,00 0,99%
Sn 23 500,00 0,84% 23 405,00 0,24%
Pb 2 340,00 1,21% 2 342,00 0,47%
Zn 2 034,50 0,15% 2 064,00 -0,12%
Al 2 040,00 0,39% 2 071,50 0,07%
Ni 17 085,00 -2,51% 17 160,00 -2,17%

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

12.35 GMT (poziom z dnia 31.12.2012).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(10.12.2012-31.12.2012)

Wahania tygodniowe ceny 3- wahania roczne* ceny 3-
USD/t miesieczne;j! miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 970,00 7 773,00 8 765,00 7 219,50

1 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
(10.12.2012-31.12.2012)

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

Cu 7 949,71 8 658,00 7 251,50

Sn 21 093,43 25 650,00 17 650,00

Pb 2 061,39 2 340,00 1 744,00

Zn 1 946,38 2 178,50 1 759,50

Al 2 018,27 2 308,00 1 793,50

Ni 17 526,05 21 830,00 15 190,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(10.12.2012-31.12.2012)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapas6w na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku
Cu 320 050 8 125 502 325 -182 275
Sn 12 825 580 26 765 -13 940
Pb 320 325 -13 175 146 500 173 825
Zn 1220 750 -4 900 488 050 732 700
Al 5210 050 -26 925 4 628 900 581 150
Ni 139 908 1 536 158 010 -18 102
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglych dwéch tygodniach utrzymywaly sie
w przedziale 29,65 - 33,80 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach ciaglych
zanotowano w Srode 12 grudnia, a minimalna w czwartek 20 grudnia. W przypadku
notowan oficjalnych cen fix na Londyiskim Rynku Kruszcow, najwyzsza cene odnotowano
w poniedzialek 10 grudnia (33,34 USD/uncje), a najnizsza w czwartek 27 grudnia (29,75
USD/uncje).

Na rynku srebra z konicem grudnia nastapit wyrazny spadek cen ze wzgledu na niepewnos¢ na
rynkach i obawy inwestorow o impas rozmoéw politykéw na temat klifu fiskalnego w Stanach
Zjednoczonych. Niepewnos¢ wida¢ réwniez w 3-miesieczna implikowanej zmiennosci cen srebra,
ktéra wzrosta z poziomu rekordowo niskiego poziomu 21,5% w potowie listopada do blisko 24%
na koniec grudnia. Wskaznik Gold/Silver przekroczyl wartos¢ 55 po raz pierwszy od sierpnia
tego roku. Czes¢ inwestorow moze gra¢ pod obnizke wskaznika i pozycje short gold/long silver,
co moze wywolac¢ wzrost cen srebra i spadek zlota w krotkim terminie.

‘ ‘ Niekomercyjna pozycja netto na gieldzie COMEX ‘ ‘
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NOTOWANIA Z OKRESU 10.12.2012-31.12.2012

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(10.12.2012-31.12.2012)

tygodniowa zmiana

USD/ troz fixing! (%] roczna zmiana
Ag AM FIX 29,95 -3,76% 14,49%
Au AM FIX 1 664,00 -0,18% 8,23%

PM FIX 0,00 -100,00% -100,00%
Pt AM FIX 1 523,00 -4,09% 11,66%

PM FIX 0,00 -100,00% -100,00%
Pd AM FIX 699,00 1,01% 9,91%

PM FIX 0,00 -100,00% -100,00%

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 GM)T, poziomy z dnia 31.12.2012.
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(10.12.2012-31.12.2012)

USD/troz  fixing! Srednia roku najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 31,1497 37,2300 26,6700
Au AM FIX 1668,76 1790,00 1537,50

PM FIX 1669,07 1791,75 1540,00
Pt AM FIX 1551,99 1728,00 1391,00

PM FIX 1551,48 1729,00 1390,00

AM FIX 643,32 721,00 564,00
Pd PM FIX 643,19 722,00 565,00

1,23 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(10.12.2012-31.12.2012)

wahania tygodniowe ceny

USc/ troz kasowej!

wahania roczne* ceny kasowej

MAX2

MINs

MAX MIN

Ag 30,48

29,65

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 EURUSD wzrést z poziomu 1,29 do 1,33 w drugiej polowie grudnia. Euro zyskiwalo do
dolara po nerwowej koincoéwce roku i obawach odnosnie klifu fiskalnego w USA, ktory
moglby skutkowaé recesja w amerykarskiej gospodarce. Informacja o porozumieniu
politykow ws. problemoéw fiskalnych w USA wzbudzily optymizm wsSrod inwestorow i
wzrosty na Swiatowych rynkach. Optymizm inwestoréw wspieraly coraz lepsze dane z
chiniskiej gospodarki. Indeks aktywnosci sektora uslug w Chinach wzrésl w ostatnim
miesiacu 2012 roku 56,1. W listopadzie indeks wynosil 55,6. Z kolei indeks PMI dla
sektora przemyslowego Chin wyniosl w grudniu 51,5 pkt. wobec wstepnie szacowanych
50,9 pkt. Dane te potwierdzaja stopniowa odbudowe koniunktury w Pafistwie Srodka.

Porozumienie ws. klifu fiskalnego

Senat 1 Izba Reprezentantow w USA
zatwierdzily porozumienie pozwalajace uniknac¢
klifu fiskalnego tj. automatycznego zniesienia
ulg podatkowych i ograniczenia wydatkow
rzadowych. Nowe rozporzadzenia podwyzszaja
opodatkowanie 2 proc. najbogatszych
Amerykanow i unikaja natozenia dodatkowych

obciazen finansowych na klase s$Srednig -
zachowane zostana ulgi dla oséb zarabiajacych
ponizej 400 tys. dolaréw rocznie. Powyzej tego
progu podatek od dochodéw wzrosnie z 35 do
39,6 proc. Z poziomu 15 do 20 proc. zwicksza
sie¢ podatki od zyskéw kapitalowych i
dywidendy powyzej 400 tys. dolaré6w rocznie.
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Inwestorzy wciaz w pamieci mieli debate nt.
podwyzszenia maksymalnego poziomu
zadluzenia Standéw Zjednoczonych w 2011,
ktéra pokazata jak dysfunkcjonalny moze by¢
rzad w Waszyngtonie. Dlatego spodziewano sie
dreszczowca w ostatnich dniach grudnia i

rynki surowcowe (miedz +3,4%). Nalezy nadal
pamietac, ze porozumienie nie jest
rozwiazaniem problemoéw strukturalnych z
zadluzeniem kraju, lecz tylko doraznym
rozwigzaniem problemu, ktéry pojawitby sie na
przetomie 2012 i 2013 roku. Dlug Stanéw

mozliwego  podpisania  porozumienia w
ostatniej chwili. Wiadomo$§é o uniknieciu klifu
ucieszyla inwestorow i spowodowala matlg
euforie na rynkach, gdzie znacznie wzrosty
m.in. indeksy gieldowe (S&PS00 o 2,5%) i

Zjednoczonych wciaz wzrasta i juz wkrotce
przekroczy poziom 16,39 bln USD, co
spowoduje kolejna debate nad podwyzszeniem
maksymalnego poziomu zadluzenia.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane w minionym
tygodniu:

OFED pozostawil stopy procentowe bez zmian. Aktualny poziom stép wynosi nadal 0,25%.

OCPI w listopadzie wyniost 1,8% wobec oczekiwan rynkowych na poziomie 1,9%. W zestawieniu
do poprzedniego miesigca inflacja wyniosta -0,3%.

OProdukcja przemystowa w listopadzie wzrosta o 1,1% w poréownaniu do poprzedniego miesiaca i
byta zdecydowanie wyzsza od prognoz analitykéw na poziomie 0,3%.

OGrudniowy wskaznik ISM dla przemystlu wyniést 50,7 pkt co oznacza wzrost o 1,2 pkt.
wzgledem listopada.

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

OLiczba nowych samochodéw zarejestrowanych we Wloszech spadia w grudniu o 22,51%
wzgledem analogicznego okresu roku ubieglego i oznacza pogltebiajace sie spadki na rynku
motoryzacyjnym w kraju.

OZ kolei w calej strefie euro w listopadzie zarejestrowano o 10,3% mniej samochodéw niz w
listopadzie 2011 roku. Jest to wyrazny spadek wzgledem pazdziernika, kiedy to wartosé
wyniosta -4,8%.

OCPI w strefie euro w listopadzie wynioést 2,2% wobec oczekiwan rynkowych na poziomie 1,9%.
W zestawieniu do poprzedniego miesiaca inflacja wyniosla -0,2%.

OWskaznik PMI w strefie euro w grudniu wyniést 47,3 pkt. , co jest kolejnym okresem gdzie
wskaznik znajduje sie ponizej granicy 50 pkt.
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RYNEK EUR/PLN i USD/PLN - POLSKA

W przeciagu pierwszej polowy grudnia kurs USDPLN spadl z poziomu 3,20 do 3,10. Druga
polowa grudnia byla okresem oscylowania kursu w przedziale 3,06-3,12. Natomiast kurs
EURPLN oscylowal w przedziale 4,05-4,12. Na rynek wyplynely kolejne negatywne
informacje o pogarszajacej sie sytuacji polskich konsumentéw - bezrobocie wzroslo do
12,9% oraz sprzedaz detaliczna w listopadzie wzrosty tylko o 2,4%.

Pogarszajaca sie sytuacja polskich konsumentow

Wzrost sprzedazy detalicznej wyhamowatl w
listopadzie do 2,4% rok/rok z poziomu 3,3%
rok/rok w poprzednim miesiacu. Oczekiwania
rynkowe byly na poziomie 2,9%. Sprzedaz
detaliczna w cenach statych wzrosta co prawda
o 0,7%, jest to jednak odczyt wskazujacy na
stagnacje wsrod konsumentéw. Najbardziej
obnizytla sie dynamika sprzedazy prasy i
ksiazek, pojazdéow oraz paliw. Odczyt
sprzedazy detalicznej moze potwierdzac¢ staby
wzrost PKB polskiej gospodarki w czwartym
kwartale 2012 roku. Stabos§¢ popytu

konsumentéw potwierdzaja réowniez informacje
o obrotach w handlu detalicznym, ktére od
sierpnia pokazujg ujemna dynamike w ujeciu
rok do roku. W listopadzie nastapil wzrost
stopy bezrobocia rejestrowanego do 12,9%, co
bylo odczytem wyzszym od konsensusu
rynkowego. Sytuacja na polskim rynku pracy
pozostaje staba, co nadal bedzie negatywnie
przektadalo sie na  wydatki polskich
gospodarstw domowych i tempo wzrostu
konsumpcji prywatne;j.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace polskiej gospodarki

ogloszone w zeszlym tygodniu:

OWskaznik CPI w listopadzie wyniést 2,8% rok/rok i 0,1% w ujeciu miesigc/miesiagc. Odczyt
inflacji byt zdecydowanie nizszy niz w poprzednim miesiacu na poziomie 3,4%.
OSprzedaz detaliczna w listopadzie wzrosta o 2,4% rok/rok i byla znacznie ponizej oczekiwan

analitykoéw na poziomie 2,9%.

00 Stopa bezrobocia w listopadzie byla wyzsza niz w pazdzierniku o 0,1% i wyniosta 12,9%.
ORentownos¢ 10-letnich obligacji polskich 21 grudnia ustanowila rekordowo niski poziom

3,711%.
KURSY WALUT (zmiennos¢ w okresie 10.12.2012-31.12.2012)

; notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne#
waluta oficjalnel zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,0996 0,74% 3,1140 3,0604 3,6028 3,0493
EUR/PLN 4,0882 0,41% 4,1138 4,0551 4,5241 4,0286
EUR/USD 1,3194 -0,39% 1,3284 1,3159 1,3487 1,2043

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z okresu 10.12.2012-31.12.2012)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,2581 3,5777 3,0690
EUR/PLN 4,1852 4,5135 4,0465
EUR/USD 1,2848 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:
10 grudnia - 31 grudnia 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

»Iygodnik Ekonomiczny” BZ WBK

,Daily Letter” BRE Bank

sBiuletyn 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 system6éw 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
Maciej Matuszewski m.matuszewski@kghm.pl  tel. (076) 7478 862

BIULETYN RYNKOWY Sroda, 2 stycznia 2013 10




