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Nowy Rok na rynkach finansowych zostal przywitany w dobrych nastrojach, po tym jak
amerykarnski parlament przyjal porozumienie w sprawie zmian podatkowych, co oddalilo na
krotki okres ryzyko istotnego spowolnienia wzrostu gospodarczego w USA. Amerykanski
indeks Dow Jones w ciagu jednej doby zyskal ponad 3% na wartosci. W rzeczywistosci
problem klifu zostal jednak tylko odsuniety w czasie, a nie rozwiazany. Obserwujac ostatnie
lata, kiedy wielokrotnie podobna taktyka w USA byl stosowana, mozna zalozyé¢, ze nie bylo

to ostatnie ,,zrolowanie” problemu.

Noworoczny optymizm na rynku

Wszystkie problemy w USA nie zostaly do
konca rozstrzygniete w 2012 roku. Izba
Reprezentantow i Senat musza jeszcze
w najblizszym czasie zdecydowaé o zmianach
po stronie wydatkowej i podnies¢ limit
zadluzenia, a o porozumienie w tych kwestiach
moze by¢ znacznie trudniejsze niz w sprawach
podatkowych. Kluczowe dla nastrojow
gieldowych w ubieglych dwéch tygodniach byty
posiedzenia gléwnych bankéw centralnych.
Inwestor6w bardzo zaniepokoita jastrzebia
wymowa sprawozdania z posiedzenia Fed,
z ktorej wynikalo, ze czeS¢ jego czlonkéw
rozwaza zakonczenie programu iloSciowego
lagodzenia polityki jeszcze w tym roku. Nieco
lepsze od prognoz dane o zatrudnieniu w USA
nie wzbudzily optymizmu, poniewaz jeszcze

Zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi Rada
Polityki Pienieznej na posiedzeniu 9
stycznia obnizyla wszystkie stopy

procentowe o 25 bps. Trzecia z rzedu obnizka
kosztu pieniadza Scieta stope referencyjna do
poziomu 4,00%. W ocenie Rady, naplywajace

dane potwierdzaja wyrazne ostabienie
koniunktury w Polsce, ktére prowadzi do
ograniczenia presji placowej i inflacyjne;j.

Rownocze$nie Rada ocenia, ze dynamika PKB
w najblizszych kwartatach pozostanie
umiarkowana, co stwarza ryzyko ksztaltowania
sie inflacji ponizej celu inflacyjnego NBP
w Srednim okresie.

Zaskakujace byto jednak stwierdzenie prezesa
Marka Belki, ze obecna runda obnizek stop
procentowych dobiega konca i jesli w lutym
byloby kolejne ciecie, to po nim nastapitaby
przerwa. Oficjalnie skrytykowal ten poglad

minister Rostowski, ktory stwierdzil,
ze  zatrzymanie cyklu  obnizek  stopy
procentowej  byloby  powaznym = bledem

i miatloby negatywny wptyw, miedzy innymi, na
wzrost bezrobocia.

bardziej zmniejszyly szanse na dalsze
zwickszenie skali ekspansji monetarnej
ze strony banku centralnego. Na informacje
o przebiegu posiedzenia wzrostem zareagowat
kurs EURUSD. Umocnienie euro wobec dolara
wynikato takze 2z optymistycznego tonu
wypowiedzi szefa ECB Mario Draghiego, ktory
wskazywal na uspokojenie sytuacji w strefie
euro. Draghi przyznal jednak, ze kondycja
gospodarki pozostanie trudna w 2013 roku
i moze zaczal¢ sie stopniowo poprawiaé
w dalszej czesci tego roku. Oznaki stabilizacji
sytuacji w  strefie euro sa gléwnym
argumentem za utrzymaniem dotychczasowej
polityki pienieznej i pozostaniu w gotowosci
w razie pogorszenia koniunktury.

Stopa bezrobocia w Polsce

Zrédto: Thomson Reuters

Gtowna stopa procentowa w Polsce
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W ubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala si¢ w przedziale 8 000 - 8 256,5 USD/t. Maksymalna cena trzymiesieczna zostala
zanotowana w czwartek 3 stycznia, a minimalna w Srode 2 stycznia. Najwyzsza oficjalna
cene cash settlement 2zanotowano 3 stycznia i wyniosla ona 8 140,50 USD/t,
a najnizsza 7 stycznia - 7 995,5 USD/t. W tym okresie liczba zrealizowanych warrantéow
wzrosla o 15 325 ton do poziomu 66 950 ton.

Zwalnia import miedzi rafinowanej do Chin

Pomimo wzrostu importu miedzi rafinowanej kolejne obnizki stép procentowych w Chinach,

do Chin w catym 2012 roku wobec roku 2011, a tym samym atrakcyjniejsze warunki
w ostatnich miesiacach roku mozna bylo finansowania, a takze ograniczenie
zauwazyC tendencje oslabienia tej dynamiki.  wykorzystania cash and carry w zarzadzaniu
W listopadzie do Chin trafilo ponad 250 tys. zapasami. Moze sie to przelozy¢ na wzrost
ton miedzi w postaci katod, co jest wielkoscia o  poziomu zapasow czerwonego metalu

27 proc. nizsza niz w roku ubiegtym. Niektérzy =~ w magazynach LME w przysztym roku.
analitycy uwazaja, ze tendencja spadkowa

utrzyma sie przez Wieksza czesc nastepnego Import miedzi do Chin w listopadzie 2012
roku. Zmniejszenie importu miedzi rafinowanej —
nie musi jednak oznaczaé, ze calkowity popyt

na czerwony metal w Panstwie Srodka bedzie 0% 1

slaby. W 2012 roku w Chinach zbudowane 10% -

zostaly bardzo duze zapasy w oficjalnych o |

i nieoficjalnych magazynach - na rynku mowi

sie o wielko$ciach zblizonych nawet do 1 miln 0% 1

ton. Obecnie widoczne jest zwiekszone 2% |- l_ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
zainteresowanie chinskich producentow < Zmiana proc. yfy

wykorzystaniem tych zapaséw w produkciji. W

Moga sie przyczynic do tego spodziewane

Duzy wzrost zapasow na gietdzie LME

Zmiana poziomu zapaséw LME
w poszczegolnych regionach $wiata
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Dalszy wzrost zapasow na gieldzie Comex i w Szanghaju

Poziom zapaséw na gieldzie w Szanghaju wzrést w ostatnich dwoéch tygodniach o 4 323 tony
i wyniést 209 096 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw zwiekszyl sie
o 1 288 ton i wyniést 65 437 ton. Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byly
o 16 001 tony wyzsze niz w ostatni dzien poprzedniego roku. Poziom zapaséw na trzech gietdach
tacznie wyniost 604 983 ton.
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Szanghaj istotnie zwiekszy powierzchnie magazynowe dla metali

Jak  podaje agencja  Bloomberg,
Szanghaj w 2003 roku znacznie zwiekszy
powierzchnie magazynowe dla metali. Aktualny
poziom 50 tys. metrow kwadratowych ma by¢
rozbudowany o okoto 80-90. tys. metrow
kwadratowych, co oznacza mozliwy wzrost na
poziomie 160-180% rok do roku. Na rynku
nadal kraza pogloski o mozliwym otwarciu
magazynu na potrzeby gieldy LME, ktory jako
pierwszy oficjalnie obstugiwalby rynek chinski.
Zwiekszona powierzchnia ma wspomoéc handel
metalami, po tym jak w zesztym roku czes§¢
zapas6w musiata by¢é skladowana poza
terenem magazynow. ,Wzrost w 2014 moze by¢
jeszcze wiekszy niz w roku obecnym” — twierdzi
Eric Ni, manager w Shanghai Free Trade Zones
United Development Co. ,Najwieksi uczestnicy
gieldy maja duze oczekiwania wzgledem
rozwoju magazynéw w Chinach w przysztosci”-
dodaje. Juz w 2007 firma Shanghai
Waigaoqgiao Logistics Center Co starata sie
o uzyskanie statutusu oficjalnego magazynu
LME. Decyzja witadz z Komisji Regulacji

Papieréw Wartosciowych
Regulatory Commission) aplikacja zostala
odrzucona. Dodatkowo oficjalnie zakazano
zagranicznym gietldom otwierania magazynow
z bezposredniqg dostawa metalu na terenie
Chin. Decyzja uzasadniona bytla zasadami
zarzadzania ryzykiem w okresie szalejacego
owczesnie kryzysu na rynkach finansowych.

Jednym z potencjalnych beneficjentow
rozwoju LME na rynku chinskim moze byé
Maike Investment Holding Group Co,,
najwieksza firma zajmujaca sie handlem
miedzia w Chinach, ktéra zainwestowata 100
mln USD w budowe magazynéw w porcie
Yangshan. Firma oczekuje, Zze magazyny moga
sie sta¢ oficjalnym miejscem odbioru metali
zatwierdzonym przez LME.

Londynska Gielda Metali posiada
aktualnie sie¢ okoto 700 magazynéw. Chinscy
konsumenci aktualnie musza pobiera¢ metale
z magazynow, ktore znajduja sie w Singapurze
oraz w Busan (Korea Poltudniowa).

(China Securities

Prognozowany wzrost konsumpcji miedzi w Chinach

Konsumpcja miedzi rafinowanej
w Chinach w 2013 roku wyniesie 8,1 mln ton
i wzrosnie o 5,5% wzgledem roku ubieglego —

prognozuje instytucja Antaike. Wzrost
konsumpcji miedzi bedzie spowodowany
przede wszystkim wyzsza produkcja

przemystowa w kraju. Blisko 45% popytu
w kraju pochodzi z sektora energetycznego,
natomiast za reszte odpowiadaja gléwnie
sektory  elektroniki, transportowy  oraz

budowlany. Prognozowana produkcja miedzi
rafinowanej w Chinach ma wynies¢ 6,1 mln
ton, co oznacza wzrost o 9% wzgledem roku

2012. Wyzsza produkcja ma by¢
uwarunkowana zwiekszeniem mocy
przerobowych  najwiekszych  producentow

miedzi w kraju. Import miedzi rafinowanej do
Panstwa Srodka ma wyniesé 2,8-2,9 miln ton,
co przelozy sie na spadek z poziomu 3,4 mln
ton w ubieglym roku.

Ponizej zaprezentowane pozostale najistotniejsze dane dotyczace rynku miedzi w ubieglych

dwoch tygodniach:

OObrot miedzia na gieldzie LME wzrést w 2012 roku o 1,5% w poréwnaniu z rokiem 2011
i wyniost 38,5 mln lotéw. W przypadku aluminium nastapit spadek do poziomu 61,6 mln lotow

z 62,8 mln lotéw rok wczesniej.

OEksport miedzi z Chile w calym 2012 roku wyniést 42,72 mld USD co stanowi spadek o 3,9%

w porownaniu z rokiem 2011.
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NOTOWANIA Z OKRESU 02.01.2013-11.01.2013

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(02.01.2013-11.01.2013)

spi masfiidne bgedows  cunagmiess  bdnions
Cu 8 071,00 0,56% 8 090,00 0,37%
Sn 24 700,00 2,92% 24 725,00 3,24%
Pb 2 323,00 -0,85% 2 333,00 -0,93%
Zn 2 010,50 -0,64% 2 036,00 -0,88%
Al 2 077,00 1,02% 2117,00 1,34%
Ni 17 325,00 0,00% 17 405,00 0,00%

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

12.35 GMT (poziom z dnia 11.01.2013).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(02.01.2013-11.01.2013)

wahania roczne* ceny 3-
miesiecznej
MIN

Wahania tygodniowe ceny 3-
USD/t miesieczne;j!
MAX2 MIN3 MAX

Cu 8 165,00 8 025,00 8 256,50 8 000,00

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
(02.01.2013-11.01.2013)

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

Cu 8 068,06 8 140,50 7 995,50

Sn 24 285,00 24 875,00 23 745,00

Pb 2 338,13 2 412,50 2 289,00

Zn 2 024,63 2 092,00 1 977,00

Al 2 062,88 2 108,50 2 005,00

Ni 17 369,38 17 540,00 17 145,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(02.01.2013-11.01.2013)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapas6w na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 330 450 10 225 320 500 9 950
Sn 12 700 45 12 800 -100

Pb 303 075 -9 550 317 700 -14 625
Zn 1215 650 325 1220 725 -5 075

Al 5180 475 -36 775 5210 350 -29 875
Ni 144 246 2 574 141 690 2 556
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RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglych dwéch tygodniach utrzymywaly sie
w przedziale 29,20 - 31,49 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach ciaglych
zanotowano w Srode 2 stycznia, a minimalna w piatek 4 stycznia. W przypadku notowan
oficjalnych cen fix na Londyiskim Rynku Kruszcow, najwyzsza cene odnotowano
w czwartek 3 stycznia (30,91 USD/uncje), a najnizsza w piatek 4 stycznia (29,75
USD/uncje).

Koniec roku 2012 i poczatek kolejnego to okres wyraznej zmiany nastrojow inwestoréw
w odniesieniu do rynku metali szlachetnych. Ostatnie dni ubieglego roku byly wyznacznikiem
optymizmu na rynkach, po ,uporaniu” si¢ USA z tematem klifu fiskalnego. W pierwszych dniach
nowego roku nastroje odwrocily sie po opublikowaniu notatek z posiedzenia FOMC, gdzie
zdaniem niektérych czlonkéw program iloSciowego lagodzenia polityki pienieznej powinien
zakonczy¢ sie przed koncem 2013 r., poniewaz jego dluzsze utrzymywanie grozié moze
destabilizacja systemu finansowego. Zacie$nianie polityki monetarnej moze sie negatywnie
przetozyé na ceny metali szlachetnych, co zreszta bylo widaé po bezposredniej reakcji inwestorow
na opublikowana informacje, kiedy ceny srebra spadly ponizej psychologicznej ceny 30
USD/uncje. Z kolei 3-miesieczna implikowana zmienno§¢ cen srebra kontynuuje lekki trend
wzrostowy i wynosi ponad 24%, z rekordowo niskiego poziomu 21,5% w potowie listopada.
Wskaznik Gold/Silver po drobnej korekcie nadal utrzymuje sie¢ wyraznie ponad poziomem 54.

Niekomercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX
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NOTOWANIA Z OKRESU 02.01.2013-11.01.2013

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(02.01.2013-11.01.2013)

tygodniowa zmiana

USD/ troz fixing! (%] roczna zmiana
Ag AM FIX 30,67 4,60% 3,30%
Au AM FIX 1 669,50 2,28% 2,61%

PM FIX 1 657,50 0,58% 1,25%
Pt AM FIX 1 626,00 5,24% 11,45%

PM FIX 1 626,00 4,43% 11,22%
Pd AM FIX 695,00 1,91% 12,64%

PM FIX 693,50 0,65% 7,85%
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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 11.01.2013.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(02.01.2013-11.01.2013)

USD/troz  fixing! Srednia roku najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 30,3975 30,9100 29,3200
AM FIX 1662,72 1684,50 1632,25
Au PM FIX 1664,09 1693,75 1645,25
AM FIX 1577,75 1626,00 1545,00
Pt PM FIX 1581,63 1626,00 1551,00
AM FIX 690,50 707,00 672,00
Pd PM FIX 690,13 711,00 673,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(02.01.2013-11.01.2013)

wahania tygodniowe ceny

USc/ troz kasowe;j!

wahania roczne* ceny kasowej

MAXz

MIN3

MAX MIN

Ag 30,94

29,86

31,50 29,24

! Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcow.

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 na poczatku roku odnotowal spadek z poziomu 1,33 do 1,30, po czym
w kolejnych dniach powrécil w poblize poziomu 1,33. Na wzrost kursu mialy wplyw
pozytywne wypowiedzi prezesa Europejskiego Banku Centralnego na temat sytuacji

gospodarki w strefie euro.

Zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi EBC pozostawil stopy

procentowe na niezmienionym poziomie, w tym gléwna na 0,75%. Z kolei w USA notatki
z ostatniego posiedzenia FED wskazywaly, ze zdaniem niektéorych czlonkéw program
iloSciowego lagodzenia polityki pienieznej powinien zakoficzyé si¢ przed koiicem 2013

roku.

Pozytywne wypowiedzi prezesa EBC

Mario Draghi podczas konferencji prasowej
zorganizowanej po posiedzeniu EBC, na
ktorym pozostawiono stopy w strefie euro bez
zmian, zauwazyl iz w ostatnim czasie nastréj
na rynku ulegl wyraznej poprawie. Optymizm
na rynkach widoczny jest w szczegélnosci
w indeksach gietdowych (wyrazny wzrost DAX
i CAC od listopada) oraz w rentowosci obligacji
europejskich. Co istotne, prezes EBC oznajmit
ze nie ma potrzeby myslenia o wycofaniu sie

z wprowadzonych w  trakcie kryzysu
zadluzeniowego niestandardowych dziatan.
Z drugiej strony, powiedzial, ze EBC nie

planuje kolejnych LTRO, poniewaz warunki, na
jakich banki komercyjne moga sie finansowac
w EBC sa zadowalajace. Potwierdzeniem
poprawy sytuacji w strefie euro okazata sie
ostatnia aukcja obligacji hiszpanskich, ktére
zostaly sprzedane o wartosci przekraczajacej
plan (5,8 mld Euro wobec planowanych 5 mld
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Euro). Rentownosci uzyskane na aukcji byly  gospodarki pozostanie trudna w 2013 roku
nizsze niz podczas ostatniej sprzedazy, co 1 moze zaczaC sie stopniowo poprawiac
réowniez przyczynito sie do wzrostu kursu  w dalszej czeSci tego roku.

EURUSD. Draghi przyznal jednak, ze kondycja

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane w minionym
tygodniu:
O Stopa bezrobocia w USA w grudniu wyniosta 7,8% i byla wyzsza od listopadowego odczytu
0 0,1%.
OWskaznik ISM dla sektoréw pozaprzemystowych w grudniu wyniést 56,1 pkt, co okazalo sie
wynikiem znacznie powyzej oczekiwan rynkowych na poziomie 54,1 pkt.
0Zamoéwienia w przemysle w listopadzie nie zmienily sie wzgledem pazdziernika. Analitycy
oczekiwali wzrostu o 0,4%.
Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro
ogloszone w zeszlym tygodniu:
OSprzedaz detaliczna w strefie euro w listopadzie spadla o 2,6%, co okazalo sie wynikiem
gorszym od oczekiwan analitykow, ktorzy szacowali spadek na poziomie 2,1%.
OEuropejski Bank Centralny pozostawil stopy bez zmian. Aktualny poziom wynosi nadal 0,75%.
O Stopa bezrobocia w listopadzie strefie euro wyniosta 11,8% i byla zgodna z oczekiwaniami

rynkowymi.
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EUR/USD - 1,55

RYNEK EUR/PLN i USD/PLN - POLSKA

W przeciagu pierwszej polowy grudnia kurs USDPLN oscylowal w zakresie 3,06-3,18.
Natomiast kurs EURPLN poruszal si¢ w przedziale 4,06-4,13. Rada Polityki Pienieznej
obnizyla stopy procentowe o 25 punktéw bazowych i byla to trzecia obnizka z rzedu. Rada
w przypadku potwierdzenia oslabienia koniunktury ,nie wyklucza” kolejnych obnizek
w przyszloSci, co jest istotna zmiana podejScia. Oznacza to, Zze dalsze obnizki moga
przesunaé sie w czasie i nie musza nastapi¢ bezposrednio na kolejnym posiedzeniu Rady
w lutym.

Trzecia kolejna obnizka stéop procentowych

Zgodnie z konsensusem rynkowym Rada  obnizyla stopy procentowe. Po obnizce o 25
Polityki Pienieznej po raz trzeci z rzedu  pkt. bazowych aktualna stopa referencyjna
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wynosi 4%. RPP nadal zauwaza niska
aktywnos§¢ ekonomiczna w polskiej i Swiatowej
gospodarce. Pogorszenie sytuacji na rynku
pracy i niska akcja kredytowa oraz pozostate
dane naplywajace z polskiej gospodarki
potwierdzaja wyrazne ostabienie koniunktury,
ktére przeklada sie na ograniczenia pres;ji
inflacyjnej. Rownoczesnie  Rada  ocenia,
ze dynamika PKB w najblizszych kwartalach
pozostanie umiarkowana, co stwarza ryzyko

ksztaltowania sie inflacji ponizej celu
inflacyjnego NBP w srednim okresie. Nastgpita
jednak zmiana podejscia Rady do kolejnej
obnizki stép w lutym. Prezes Belka powiedzial,
ze ,w lutym moze miec¢ miejsce kolejna obnizka
stop, ale w takim przypadku trzeba byltoby sie
w sposob zdecydowany liczy¢, ze w kolejnym
miesiacu lub miesiacach nastapitaby przerwa.”
Decydujacy wplyw beda miaty kolejne dane
naplywajace z polskiej gospodarki.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace polskiej gospodarki

ogloszone w zeszlym tygodniu:

ORada Polityki Pienieznej zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi obnizZyla stope referencyjna

o 25 punktéow bazowych do poziomu 4%.

OWskaznik PMI w przemysle wyniést w grudniu 48,5 pkt. i byl nieznacznie wyzszy od oczekiwan

analitykow na poziomie 48,5pkt.

KURSY WALUT (zmiennosS¢ w

okresie 02.01.2013-11.01.2013)

" notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne#
watuta oficjalnel zmiana [%] MAX?2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,0890 -2,56% 3,1691 3,0705 3,1743 3,0533
EUR/PLN 4,0996 -0,61% 4,1295 4,0667 4,1295 4,0575
EUR/USD 1,3274 2,01% 1,3366 1,3017 1,3366 1,2998

! Oficjalne kursy walut z ostatniego piqtku
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z okresu 02.01.2013-11.01.2013)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix?! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,1246 3,1700 3,0660
EUR/PLN 4,1015 4,1263 4,0671
EUR/USD 1,3118 1,3274 1,3012

I USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB

BIULETYN TYGODNIOWY Poniedziatek, 14 stycznia 2012
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Powyzszy materiat zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéow z okresu:
2 stycznia - 11 stycznia 2013:

“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
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