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W ubieglych dwéch tygodniach na rynku dominowal pozytywny sentyment, co mozna bylo
zauwazy¢ miedzy innymi podczas udanej emisji dlugu przez Hiszpanie i Wlochy. Dodatkowo
pomimo negatywnych informacji o zlej aktualnej kondycji niemieckiej gospodarki, ktéra
skurczyla sie¢ w IV kwartale, na podstawie wskaznikow wyprzedzajacych ZEW, Ifo, PMI
mozna wyciagnaé wniosek, ze kolejne odczyty powinny sie¢ wkrétce poprawié. Rynek zaczal
lepiej postrzegaé euro, co przejawilo sie¢ we wzroscie glownej pary walut do poziomu 1,35.

Rozwiewa sie mit ,, polskiej zielonej wyspy”

Styczen przyniost przesilenie po czasowym
zalagodzeniu  problemu  klifu fiskalnego
w Stanach, niezte wyniki gospodarki chinskiej,
odsuwajace grozbe twardego ladowania oraz
wymuszona przez nowego premiera zmianeg
strategii Banku Japonii, zblizajaca polityke

monetarna do wzorca amerykansko-
brytyjskiego. Wszystkie wymienione
okolicznosci pociagnely za soba znaczace

zmiany w wycenie ryzyka réznych kategorii
aktywoéw i masowe przesuwanie sie kapitatu
z bezpiecznych obligacji rzadowych do bardziej
ryzykownych, ale tez znacznie oplacalnych
akcji i obligacji korporacyjnych. Intensywny
naptyw kapitalu pociagnal za soba ostre
wzrosty indeksoéw: S&P 500 znajduje sie
obecnie na najwyzszych poziomach od pieciu
lat i zaledwie kilkadziesiat punktow od
historycznego rekordu.

Ostatnie odczyty stopy bezrobocia w strefie
euro oraz w USA wskazuja, ze Stany
Zjednoczone lepiej radza sobie z
tworzeniem nowych miejsc pracy. Jeszcze
przez dwa lata po wybuchu kryzysu w 2008
roku poziom bezrobocia na tych dwoch
obszarach ksztaltowal sie podobnie, jednak w
ostatnim okresie S$ciezki sie rozeszly. Europa
zmaga sie z coraz wigkszym problemem
bezrobociem, tym bardziej niebezpiecznym, ze
pracy nie moga znalezé mlodzi ludzie - w
Hiszpanii i Grecji juz ponad 50% os6b w wieku
ponizej 25 roku zycia.

Publikowane ostatnio dane w USA wskazuja
na powolna, ale jednak poprawe sytuacji na

rynku nieruchomosci. Rosnie liczba
sprzedanych domow, liczba rozpoczetych
nowych budéw oraz wielko§¢ Srodkow

wydawanych w budownictwie. Zwiekszyto sie
takze w ostatnim czasie zainteresowanie
kupujacych nieruchomosciami. Wydaje sie, ze
jeszcze za wczesSnie jest, aby oglasza¢ koniec
kryzysu na rynku nieruchomosci, niemniej
jednak sytuacja sie stabilizuje.

Coraz bardziej niepokojace dane naplywaja
z polskiej gospodarki. Sprzedaz detaliczna
w grudniu obnizyta sie¢ o 2,5% r/r w cenach
biezacych i o 3,6% r/r w ujeciu realnym. Na
tak staby wynik, znacznie ponizej prognoz,
spory wplyw mialo zalamanie na rynku
samochodowym  (-12,4% r/r). Jednakze
dynamika sprzedazy obnizyta sie w wiekszosci
kategorii, co wskazuje na ogélne i znaczace
oslabienie popytu konsumentéw, wynikajace ze
spadku realnych dochodéw i niepewnej
sytuacji na rynku pracy. Stopa bezrobocia
rejestrowanego wzrosla w grudniu do 13,4%,
potwierdzajac pogarszajaca sie sytuacje na
rynku pracy. Niektorzy analitycy twierdza, ze
zmierza ona stopniowo do poziomu 15%.
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W ubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala sie w przedziale 7 920 - 8154,25 USD/t. Maksymalna cena trzymiesieczna
zostala zanotowana w Srode 23 stycznia, a minimalna w Srode 16 stycznia. Najwyzsza
oficjalna cene cash settlement zanotowano 23 stycznia i wyniosla ona 8 115,50 USD/t,
a najnizsza 16 stycznia - 7 910,5 USD/t. W tym okresie liczba zrealizowanych warrantow

wzrosla o 12 450 ton do poziomu 40 700 ton.

Reuters poll - metale bazowe wyzej w 2013 i 2014 roku

Jak co roku w styczniu agencja informacyjna
Thomson Reuters opublikowata wyniki ankiety
przeprowadzonej wsrod uczestnikéw rynku
metali z pytaniami o Srednia cene miedzi
w 2013 i 2014 roku. Mediana prognoz na
2013 rok dla wszystkich szesciu metali
bazowych jest wyzsza niz Srednia cena tych
metali uksztaltowana w minionym roku.
Analitycy wskazuja, ze Srednia cena miedzi
w 2013 roku wzrosnie o 2% r/r, co daje temu
metalowi ostatnie miejsce wsSréd metali
bazowych ( cyna - 13% wzrost r/r, otow — 12%,
cynk — 8 % , aluminium -4%, nikiel — 3%).
W ankiecie brato udzial az 30 analitykow,
a pomimo tak duzej liczby prognoza notowan
czerwonego na rok biezacy jest dosy¢ zbiezna
i waha sie w przedziale od 7 496 USD/t do
8 850 USD/t z mediana na poziomie 8 135
USD/t. Niski prognozowany wzrost ceny
miedzi poréwnaniu do innych base metals
wynika z faktu, ze notowania czerwonego
metalu, w odréznieniu od nich, tak znajduja
sie obecnie znaczaco ponad krancowego kosztu
produkcji i potencjatl dalszego wzrostu jest
ograniczony. Niemniej jednak  analitycy
pozytywnie postrzegaja rynek czerwonego
metalu w dwoéch najblizszych latach, gléwnie

ze wzgledu na wyzszy od wczesniejszych
oczekiwan wzrost PKB
w  Chinach oraz  przedluzajacych  sie
problemach spoélek goérniczych 2z realizacja
projektow inwestycyjnych. Z drugiej strony
najwiekszy potencjal wzrostu cen wedlug
analitykow ma cyna (13% wzrost w r/r
w 2013), ze wzgledu na spodziewany deficyt na
tym rynku w najblizszych dwoéch latach.

Reuters Poll na miedzi na 2013 i 2014
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Duzy wzrost zapasow na gietdzie LME

Poziom zapasow miedzi w magazynach LME
tacznie zwiekszyl sie w ostatnich dwéch
tygodniach o 13 175 ton i na koniec ubiegltego
tygodnia wyniést 342 900 ton. Wzrost zapasow
zanotowany zostal w Europie (o 7 225 ton)
iw USA (14 875 ton), a spadek w magazynach
azjatyckich (9 650 ton). W tym okresie liczba
zrealizowanych warrantéw wzrosta o 15 325
ton do poziomu 66 950 ton.

Zmiana poziomu zapaséw LME
ton w poszczegélnych regionach swiata
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Dalszy wzrost zapasow na gietdzie Comex i w Szanghaju

Poziom zapasow na gieldzie w Szanghaju spadl w ostatnich dwoéch tygodniach o 3 976 tony
i wyniést 205 120 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapaséw zwiekszyl sie
o 1 251 ton i wyniést 66 824 tony. Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byty
0 10 450 tony wyzsze niz dwa tygodnie temu. Poziom zapasow na trzech gieldach tacznie wyniost
614 844 tony.
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Gietda w Szanghaju przeciwna otwieraniu magazynow LME w Chinach

Jak poinformowal Metal Bulletin, gielda
w Szanghaju (Shaghai Futures Exchange -
SHFE), przeciwstawia sie mozliwym otwarciom
magazynéw na terenie Panstwa Srodka przez
Londynska Gietde Metali (London Metal
Exchange — LME). SHFE obawia sie utraty
wplywéw na rynku oraz  mniejszych
przychodéw z tytutu prowizji od obrotu oraz
magazynowania metali. Jak twierdza
uczestnicy rynku w  Chinach, gietda
w Szanghaju bedzie starala sie silnie lobbowac
w Komisji ds. Regulaciji Papierow
Wartosciowych ( China Securities Regulatory
Commission - CSRC), ktéra odrzucita aplikacje
LME o otwarcie magazynéw na terenie Chin
pie¢ lat temu. Mozliwos¢ odbioru metali przez
klientow z asygnowanych magazynéow LME na
terenie  Panstwa Srodka bylo jednym
z argumentow za przejeciem londynskiej gietdy
przez Hong Kong Exchanges and Clearing
(HKEx) za kwote 2,2 mld USD. Przewodniczacy

Rady Dyrektéw HKEx, Chow Chung Kong, ma
nadzieje mna Dblizsza wspoélprace 2z gielda
w Szhanghaju, poniewaz mozliwy jest wzrost
aktywnosci miedzyrynkowej i relacji pomiedzy
gietdami. Rozw6j LME w Chinach pozwoli
réwniez na zredukowanie mozliwosci arbitrazu.
Na rynku moéwi sie réwniez o planach gieldy

w Szanghaju dotyczacych mozliwego
raportowania o zapasach w magazynach
wolnoctlowych w  Chinach (tzw. bonded

warehouses). W przypadku realizacji planu,
moze sie okazaé, ze nowe informacje przejma
role globalnego benchmarku o stanie zapasow
miedzi na Swiecie. ,Z drugiej strony - jak
twierdzi jeden z traderéw w Chinach - jezeli
zapasy z magazynow wolnoctowych zostana
przeniesione do magazynéw LME, spowoduje to
obnizenie cen miedzi na gietdzie londynskiej, co
powinno znajdowac¢ sie w szerokim interesie
chinskich odbiorcéw czerwonego metalu.”

Odpis Rio Tinto na kwote 14 mld USD

Rio Tinto po zakupie spotki z branzy
aluminiowej Alcan w 2007 roku, za kwote 38
mld USD, dokona odpisu wartosci inwestycji o
okoto 10-11 mld USD w sprawozdaniu
finansowym za rok 2012. WczeSniej w lutym
2011 roku spétka dokonata odpisu na kwote
8,9 mld USD. Przewodniczacy rady nadzorczej
Rio Tinto, Jan du Plessis, stwierdzit ze “spotka
jest zawiedziona wobec dalszego odpisu
wartosci w branzy aluminiowej, jednak jest to
sektor w ktorym dokonuja sie aktualnie
glebokie, globalne zmiany”. Lacznie Rio odpisze
blisko potowe wartosci inwestycji z 2007 roku.
Wynikla sytuacja spowoduje zmiane na
stanowisku prezesa spotki, Toma Albaneese w
czerwcu tego roku zastgpi Sam Walsh. Ceny
aluminium z poziomu blisko 3000 USD za tone
w 2007 roku, zanotowaly spadek do 1500 USD

w 2009 roku i aktualnie utrzymuja sie w
okolicach 2000 USD. Rio odpisze réwniez 3
mld USD w zwigzku =z wutrata wartosci
weglowych aktywow gorniczych w Mozambiku,
zakupionych od Riverside Mining w 2011 roku
za kwote 4 mld USD. W przypadku aluminium
rynek spodziewal sie odpisu, jednak jezeli
chodzi o aktywa weglowe, wywotalo to
powszechne zaskoczenie. »ROZWOj
infrastruktury w Mozambiku jest trudniejszy
niz poczatkowo oczekiwaliSmy” -
poinformowata spotka W oficjalnym
oswiadczeniu. Dodatkowo spoétka odpisze okoto

500 mln 2z zwiazku 2z utrata wartoSci
mniejszych  aktywoéw.  Szczegélowe  dane
zostana przekazane 14 lutego wraz

z publikacja sprawozdania rocznego spotki.

Ponizej zaprezentowane pozostale najistotniejsze dane dotyczace rynku miedzi w ubieglych

dwoch tygodniach:

OProdukcja miedzi w Chile w listopadzie wzrosta o 3,3% rok do roku, gléwnie za sprawg
wiekszego wydobycia w kopalniach Escondida (BHP Billiton), Sur (Anglo American) oraz Los

Pelambres (Antofagasta)

ORynek miedzi w okresie styczen-listopad 2012 zanotowal deficyt w wysokosci 557 tys. ton —
poinformowata instytucja International Copper Study Group (ISCG).
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NOTOWANIA Z OKRESU 14.01.2013-25.01.2013

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(14.01.2013-25.01.2013)

soi masfidane bgedows cunagmiess  bdnions
Cu 8 060,00 0,09% 8 091,00 0,07%
Sn 24 710,00 -1,49% 24 805,00 -1,18%
Pb 2 399,50 3,43% 2 401,50 3,47%
Zn 2 081,50 2,61% 2 097,00 2,44%
Al 2 042,50 1,04% 2 077,00 0,95%
Ni 17 265,00 -2,07% 17 305,00 -2,26%

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

12.35 GMT (poziom z dnia 25.01.2013).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gieldzie

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

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(14.01.2013-25.01.2013)

Wahania tygodniowe ceny 3- wahania roczne* ceny 3-
USD/t miesiecznej! miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 154,25 8 010,00 8 256,50 7 920,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gieldzie Metali.

2 Nagjwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciagtych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciagtych (Low Offer).
4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(14.01.2013-25.01.2013)

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

Cu 8 039,61 8 140,50 7 910,50

Sn 24 630,83 25 200,00 23 745,00

Pb 2 325,81 2 412,50 2 254,50

Zn 2 019,00 2 092,00 1 942,00

Al 2 039,50 2 108,50 1 991,00

Ni 17 367,22 17 630,00 17 145,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(14.01.2013-25.01.2013)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapasé6w na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 342 900 -2 475 320 500 22 400
Sn 13 195 325 12 800 395

Pb 293 800 -2 250 317 700 -23 900
Zn 1211 100 -14 400 1220 725 -9 625

Al 5156 975 -31 775 5210 350 -53 375
Ni 150 216 2412 141 690 8 526
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Ceny srebra w notowaniach ciaglych w ubieglych dwéch tygodniach utrzymywaly sie
w przedziale 30,39 - 32,48 USD/uncje. Maksymalna cene¢ w notowaniach ciaglych
zanotowano w Srode 23 stycznia, a minimalna w poniedzialek 14 stycznia. W przypadku
notowain oficjalnych cen fix na Londyniskim Rynku Kruszcow, najwyzsza cene odnotowano
w poniedzialek 4 stycznia (30,76 USD/uncje), a najnizsza w Srode 23 stycznia (32,23
USD/uncje).

Poczatek 2013 roku to stopniowe zwyzki na rynku metali szlachetnych. Po negatywnej dla
inwestoréw wiadomosci o mozliwym zakonczeniu polityki luzowania ilosciowego przez FOMC,
rynki finansowe rozgrzala informacja o nowej polityce Banku Japonii, ktéry od stycznia 2014
roku co miesiac bedzie skupowat na rynku obligacje i bony o wartosci blisko 145 mld dolaréw.
Strategia bedzie kontynuowana az do momentu, kiedy w Kraju Kwitnacej Wisni pojawi sie
inflacja. Jednocze$nie Bank Japonii podwyzszyl cen inflacyjny z 1 do 2%. Informacja ta
spowodowata wzrost cen na rynku towarowym, w tym metali szlachetnych. Ceny srebra
przekroczyly granice 32 USD/uncje po raz pierwszy od potowy grudnia 2012 roku. Po korekcie
na rynku ceny aktualnie oscyluja wokoét poziomu 31 USD/uncje.

Niekomercyjna pozycja netto na gietdzie COMEX
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NOTOWANIA Z OKRESU 14.01.2013-25.01.2013

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(14.01.2013-25.01.2013)

tygodniowa zmiana

USD/ troz fixing! (%] roczna zmiana
Ag AM FIX 31,56 -0,82% -1,22%
Au AM FIX 1 670,25 -1,17% 0,07%

PM FIX 1 660,00 -1,69% -0,33%
Pt AM FIX 1 688,00 -0,30% 8,90%

PM FIX 1 678,00 0,06% 8,89%
Pd AM FIX 726,00 0,14% 6,92%

PM FIX 725,00 0,42% 7,25%

! Fixing dla srebra ustalany jest raz dziennie (godz. 12.00 GMT), natomiast dla ztota, platyny
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i palladu — dwa razy dziennie (godz. 10.30 oraz 15.00 GM)T, poziomy z dnia 25.01.2013.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(14.01.2013-25.01.2013)

USD/troz  fixing! Srednia roku najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 31,0644 32,2300 29,3200
Au AM FIX 1673,53 1692,50 1632,25

PM FIX 1672,15 1693,75 1645,25

AM FIX 1634,72 1697,00 1545,00
Pt PM FIX 1636,31 1698,50 1551,00

AM FIX 705,25 726,00 672,00
Pd PM FIX 705,61 725,00 673,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(14.01.2013-25.01.2013)
wahania tygodniowe ceny
USc/ troz kasowej!
MAX2 MIN3 MAX MIN

Ag 32,48 31,12 32,48 29,24

wahania roczne* ceny kasowej

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

W przeciagu ostatnich dwoéch tygodni kurs EURUSD wzrést z poziomu 1,33 do 1,34.
Informacje o kontynuacji probleméw fiskalnych w USA oraz wskazniki wyprzedzajace z
europejskiej gospodarki przyczynily sie do oslabienia dolara wzgledem euro. Decyzja
Banku Japonii o rozszerzeniu polityki monetarnej od 2014 roku moze wywrze¢ wplyw na
banki centralne na Swiecie i spowodowaé tendencje oslabiania walut w poszczegdlnych
krajach.

Sequester zamiast klifu

Ze wzgledu na styczniowy brak porozumienia  Ciecia  kosztow  majg  dotyczy¢  m.in.
dotyczacego ciecia wydatkéow, Kongres w  departamentu obrony oraz obstugi dlugu.
Stanach Zjednoczonych przetozyt decyzje na  CzeS¢ analitykow sugeruje, ze problem
marzec w ramach ustawy American Taxpayer  obnizenia wydatkéw oraz podniesienia gérnego
Relief Act of 2012. Przesuniecie terminu ma  poziomu zadluzenia USA (tzw. debt ceiling)
celu poméc decydentom w celu uzgodnienia, moga sie negatywnie przelozy¢ na wzrost
ktére programy budzetowe w kraju maja  gospodarczy w kraju juz w drugiej polowie
uwzglednia¢ ciecia. Program ograniczenia 2013 roku. Co wiecej, rynek by¢ moze nie
wydatkéw (zwany ,sequester”’) ma na celu  docenia rzeczywistych probleméw fiskalnych
zaoszczedzenie 1,2 biliona dolarow do roku Stanoéw Zjednoczonych, ktére moga pojawié¢ sie
2021. Poczawszy od 2013 roku roczne  w przeciagu nastepnych kilku lat.
oszczednosci maja wynies¢ 110 mld USD.
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Bank Japonii walczy z deflacja

Bank Centralny w Japonii podniést cel
inflacyjny z poziomu 1% do 2% oraz zobowiazat
sie do wprowadzenia agresywnego programu
luzowania ilo§ciowego poczawszy od 2014 roku.
W styczniu przyszlego roku ma zostaé
uruchomiony program skupu obligacji i bonéw
skarbowych w kwocie 13 bln jenéw miesigcznie
(okolo 145 mld USD), ktéry bedzie
kontynuowany az do momentu pojawienia sie
inflacji w kraju. Zastosowanie tak radykalnych
Srodkéow zgodnie 2z oczekiwaniami Banku
Japonii ma zakonczy¢ dwie dekady deflacji,
ktéra jest uwazana za najwiekszy problem

japonskiej  gospodarki.  Strzegacy  swojej
niezaleznosci Bank Japonii i jego prezes
Masaaki Shirakawa do tej pory i tak staral sie
prowadzi¢ walke z kryzysem. Bank centralny
drukowal pieniadze, ktoére przeznaczal na
skupowanie z rynku obligacji, jednak byly to
Scisle okreslone kwoty, np. 65 bln jenéow w
2012 roku. Decyzja o rozszerzeniu polityki
monetarnej w Kraju Kwitnacej Wisni oznacza
rowniez de facto utrate niezaleznosci Banku
Japonii pod wplywem naciskéw ze strony
wybranego w grudniu premiera Shinzo Abe.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane w minionym

tygodniu:

OW grudniu rozpoczeto 954 tys. nowych konstrukcji doméw. Wynik byt wyzszy od konsensusu

rynkowego na poziomie 890 tys.

OProdukcja przemyslowa w grudniu wzrosta o 0,3% w poréwnaniu z listopadem i byla zgodna z

szacunkami analitykow.

0O Sprzedaz nowych domow w grudniu wyniosta 369 tys. i byla nieznacznie nizsza od oczekiwan

rynkowych na poziomie 385 tys.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki strefy euro

ogloszone w zeszlym tygodniu:

OWskaznik CPI w strefie euro w grudniu wyniést 2,2% i byt zgodny z oczekiwaniami rynkowymi.
OWstepny odczyt PMI w styczniu wyniost 48,2 pkt. i byl nieznacznie wyzszy od oczekiwan
analitykow na poziomie 47,5 pkt. Wskaznik w grudniu wyniost 47,2 pkt.

USD/PLN
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RYNEK EUR/PLN i USD/PLN - POLSKA

W przeciagu pierwszej polowy grudnia kurs USDPLN oscylowal w zakresie 3,06-3,15.
Natomiast kurs EURPLN poruszal sie¢ w przedziale 4,10-4,20. Z polskiej gospodarki
naplynely niepokojace dane o zalamaniu w handlu detalicznym i pogarszajacej sie sytuacji
polskich konsumentow, ktéra spowodowana jest mi.in. niepewna sytuacja na rynku pracy.

Pogorszenie sytuacji konsumentow

Sprzedaz detaliczna w grudniu spadla o 2,5%
rok do roku, co jest najgorszym odczytem od
kwietnia 2005 roku. Ostatni ujemny odczyt
wskaznika zanotowano w kwietniu 2010 roku.
W  ujeciu realnym spadek wyniost 3,6%
rok/rok. Spadek dotyczyl wiekszosci kategorii
doébr i obejmowal w szczegb6lnosci dobra trwate

W grudniu stopa bezrobocia rejestrowanego
wzrosta do 13,4%, czyli nieznacznie powyzej
oczekiwan rynkowych na poziomie 13,3%.
Liczba bezrobotnych wyniosta 2,137 mlIn oséb,
co oznacza wzrost o 154 tys. w poréwnaniu z
grudniem 2011. Sytuacja na rynku pracy oraz
pogorszenie koniunktury w polskiej gospodarce

(samochody, sprzet AGD i RTV). Pogorszenie
sie sytuacji konsumentéw zwigzane jest
rowniez niepewna sytuacja gospodarcza
w kraju i obawami o stabilno§¢ zatrudnienia.

wzmacniaja oczekiwania na obnizki stop
procentowych mna grudniowym posiedzeniu
Rady Polityki Pienieznej.

Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace polskiej gospodarki
ogloszone w zeszlym tygodniu:
OWskaznik CPI w grudniu wynioést 2,4% i byl nieznacznie nizszy od oczekiwan rynkowych na
poziomie 2,5%.
OStopa bezrobocia w grudniu wyniosta 13,4% co oznacza wzrost o 0,1% wzgledem danych z
listopada.
OSprzedaz detaliczna w grudniu spadta o 2,5% i byla znacznie nizsza od oczekiwan analitykow,
ktérzy prognozowali wzrost o 1,2%.

KURSY WALUT (zmiennos¢ w okresie 14.01.2013-25.01.2013)

] notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne#
waluta oficjalnel zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,1186 0,84% 3,1524 3,0940 3,1743 3,0533
EUR/PLN 4,1903 1,47% 4,1968 4,1504 4,1968 4,0575
EUR/USD 1,3469 1,09% 1,3479 1,3265 1,3479 1,2998

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

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 0Od poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z okresu 14.01.2013-25.01.2013)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,1166 3,1700 3,0660
EUR/PLN 4,1287 4,1964 4,0671
EUR/USD 1,3243 1,3469 1,3012

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

BIULETYN TYGODNIOWY Poniedziatek, 14 stycznia 2013
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Powyzszy materiat zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéow z okresu:
14 stycznia - 25 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

»Biuletyn 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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