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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

zmiana
13 0,54%
10 0,41%
18 0,75%
16 0,66%
3627 17,58%
1867 1,51%

FW20 (2,424.00, 2,434.00, 2,419.00, 2,427.00, +10.0000)
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System:

Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2384

Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2339

Najblizsze poziomy oporu: 2430 2450 2500 2625

Najblizsze poziomy wsparcia: 2360 2311 2300 2260

Dystrybucja zamiast wybicia

Na czwartkowej sesji byki otrzymaty szanse
ataku na wrzes$niowy op6r. Zamiast z niegj
skorzysta¢ nasz rynek wszedt w bardzo
spokojne oscylacje przy matych obrotach tuz
pod poziomem 2424 punktéw dla WIG20.
Ponadto struktura obrotéw na akcjach blue
chips kolejny dzien z rzedu wskazywata na
dystrybucje — wyzsze obroty skoncentrowane
byly na akcjach tracacych na wartosci, a
znajdujacy sie po zielonej stronie z wysokimi
obrotami KGHM jedynie korygowat
wczesniejszy spadek (przy ktérym obroty byty
wieksze). Przy takim stylu handlu moim
zdaniem nie ma szansy na trwate wybicie i
wiekszy ruch WIG20 na péinoc, jednak nadal
przy obecnym wysokim LOP nalezy sig liczy¢ z
tym, ze wyjscie kontraktow powyzej 2434
punktéw moze przynies¢ fale ucieczki krétkich
pozycji i przynajmniej chwilowo indeks mogtby
wyj$¢ na nowe tegoroczne szczyty. Dzi$
sytuacja wyjsciowa WIG20 jest bardzo
podobna do weczorajszej, czyli byki majg
kolejng szanse na wybicie, a ewentualny
wzrostowy scenariusz wspierajg nha razie
indeksy zagraniczne, gdzie widzimy mocna,
spokojna wspinaczke w gore. Caty czas moim
zdaniem ostatnie miesigce na  rynku
amerykanskim przypominajg 2007 rok, co
oznaczatoby, ze zostalo juz niewiele miejsca
na zwyzke, lecz poki nie zobaczymy duzego
dnia odwrotu (spadek S&P500 rzedu 2%) to
byki bedg miaty przewage w Stanach.

Piotr Kaczmarek, CFA
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RYNEK AKCJI
Wyniki sesji: czwartek, 29 listopada 2012
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéow
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 24245 2009,3 2415,44 2410,79 0,39% 2410,79 242447 13,7 494,7
sWIG80 10 555,1 8190,8 9 880,52 9 956,34 0,74% 9876,18 9 956,34 80,2 18,4
mWIG40 2570,5 2069,5 2 487,88 2490,33 0,18% 248497 2499,16 14,2 114,9
WIG PL 44 967,9 36 342,5 44 948,09 44 839,97 0,40% 44 839,97 44 967,89 127,9 -
WIG 44 965,4 36 483,4 44 797,49 44 787,84 0,41% 44 787,80 44 965,45 177,6 646,9
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna 1M 3M 6M dzienna 1M 3M 6M
ASSECOPOL 43,10 3343 0,3% 7.8% -2,8% -11,9% 0,0% 3,7% -9,6% -26,9%
BANK HANDLOWY 96,40 12 596 3,3% 3,7% 23,3% 33,5% 2,9% -0,3% 16,5% 18,5%
BOGDANKA 130,80 4 449 0,7% 9,0% 8,9% 12,1% 0,3% 5,0% 2,2% -2,9%
BORYSZEW 0,52 1173 -1,9% -1,9% 0,0% -13,3% -2,3% -5,9% -6,8% -28,3%
BRE 315,00 13274 0,9% 4,6% 3.2% 16,4% 0,5% 0,6% -3,5% 1,4%
GTC 8,52 2721 2,0% 3,6% 36,1% 47,4% 1,7% -0,4% 29,3% 32,4%
JSW 85,10 9992 1,3% -2,0% -3,1% -5,4% 0,9% -6,0% -9,8% -20,4%
KERNEL 68,20 5434 1,0% 2,1% 0,3% 21,8% 0,6% -1,9% -6,5% 6,8%
KGHM 176,50 35300 1,1% 9,8% 35,9% 37,9% 0,8% 57% 29,1% 22,9%
LOTOS 37,75 4903 21% 12,2% 42,6% 62,0% 1,7% 8,2% 35,8% 47,0%
PEKAO 156,60 41 095 0,3% 2,2% 4,0% 11,1% -0,1% -1,9% -2,8% -3,9%
PGE 17,85 33375 -1,4% 3,2% -4,5% -3,5% -1,8% -0,8% -11,2% -18,5%
PGNIG 4,32 25488 0,7% 9,4% 6,1% 12,2% 0,3% 5,3% -0,6% -2,8%
PKNORLEN 47,69 20397 1,6% 8,9% 221% 43,4% 1,2% 4,9% 15,4% 28,4%
PKOBP 35,00 43 750 -0,3% -1,9% -1,7% 9,4% -0,7% -6,0% -8,4% -5,6%
PZU 385,10 33 254 -0,3% 3,2% 11,5% 30,1% -0,6% -0,8% 4,7% 15,1%
SYNTHOS 5,53 7318 -0,4% 4,3% 1,3% 3,4% -0,7% 0,3% -5,5% -11,6%
TAURON 4,40 7711 -1,1% -0,2% -9,8% 2,6% -1,5% -4,2% -16,6% -12,4%
TPSA 11,97 15 988 0,6% -0,7% -27,9% -25,4% 0,2% -4,8% -34,6% -40,4%
TVN 7,75 2665 2,0% 10,7% 10,6% -3,1% 1,6% 6,7% 3,8% -18,1%
Komentarz po sesji Komentarz przed sesja:
Byki bez sukcesu Paliwo konczy sie na 2424 pkt.
Po mocnym finiszu $rodowej sesji na Wall Street to byki byly Wczorajsza sesja przyniosta umiarkowany wzrost prestizowego

zdecydowanymi faworytami dzisiejszego handlu w Warszawie. Od
rana WIG20 z impetem atakowat wazny opdr na 2424 pkt. Energii
jednak nie starczyto. Z dotychczasowych, ,wygrzanych” lideréw
naszego parkietu (KGHM, PZU) nie udato sie wykrzesaé
dodatkowych sit. Wieksza czes$¢ sesji gtowny indeks przebywat w
okolicach 2420 pkt. Po dobry danych z USA ponownie sprébowat
ataku na wrzesniowe maksima, ale znowu bez sukcesu.
Ostatecznie zakonczyt na 2410,8 pkt (+0,4%). Obroty wyniosty
zaledwie 494 min PLN (-33%) i nie potwierdzity kierunku. Najsilniej
w indeksie zachowaly sie papiery Handlowego (+3,3%) i Lotosu
(+2,1%). Po drugiej stronie znalazly sie akcje Boryszewu (-1,9%) i
PGE (-1,4%). Technicznie na wykresie powstata czarna swieczka
z gérnym cieniem poprzedzona niedomknieta lukg o prospadkowej
wymowie. Rynek tym samym wystat kolejne ostrzezenie
optymistycznym bykom. Pierwsze ptyneto z rynku walutowego.
EUR/USD dalej znajduje sie ponizej poziomu 1,30, a AUD/USD
czy USD/JPY nie moga sobie poradzi¢ z waznym trendem
spadkowym. Na pozostatych rynkach akcyjnych DAX dobit do
7400 pkt, czyli wykonat ruch powrotny do przebitej wczesniej
potrocznej linii trendu wzrostowego. Tymczasem za oceanem
S&P500 zbliza sie do waznej strefy oporu 1325-1330 pkt.
Reasumujgc, wiele wskazuje na to, ze oczekiwany ,Mikotaj” rozdat
juz wiekszo$¢ prezentéw i ma pusty worek. Niemniej ani obdz
niedzwiedzi, ani bykéw nie jest pewny swoich poczynan, o czym
$wiadczy podwyzszona zmienno$¢ rynku na hasto ,fiscal clif”.

Krystian Brymora

indeksu warszawskiej gietdy. WIG20 zyskat 0,39% i notuje obecnie
warto$¢ 2410.79 pkt. W dalszych wzrostach blue chipy wcigz sg
ograniczone oporami na liniach 2417 pkt. i 2424 pkt. Wsparcia dla
ewentualnych spadéw nalezy wyrézni¢ na putapach 2400 pkt. i 2367
pkt. Mimo, iz wykres utrzymat sie powyzej 2400 pkt., to wcigz otwarte
pozostaje pytanie, czy i ewentualnie kiedy, bykom wystarczy paliwa na
trwate naruszenie lokalnych maksiméw powyzej 2424 pkt. By¢ moze
znaczna czg$¢ graczy nie wierzy w te wzrosty (trudny przyszly rok dla
wielu spétek) i przy braku nowej gotdwki na parkiecie wykres blue
chipéw bedzie mdgt zostaé szybko sprowadzony na nizsze putapy. Z
drugiej strony za pare dni zaczyna sie grudzien i prawdopodobny jest
scenariusz tzw rajdu $w. Mikofaja plus window dressing na koniec roku
i kwartatu. Na dzi§ pytanie o kontynuacje badz powrét indeksu
pozostaje otwarte i najblizsze sesje mogq nakresli¢ bardziej czytelne
wskazéwki. Na losy catego dnia handlu w piatek wplyw bedzie mie¢
wysyp danych makro zza Ocenami oraz z Europy. O 8.45 poznamy
wydatki francuskich konsumentéw za pazdziernik (0,4 %). Nastepnie,
bo o 9.00, na rynek naplynie szwajcarski indeks instytutu KOF za
listopad (1,6 pkt). O 10.00 nastapi publikacja PKB Polski za 3Q’12
(warto$¢ prognozy to 1,8 % r/r) oraz przedstawienie stopy bezrobocia
we Wioszech (10,9 %). Godzine pdzniej, bo o 11.00, na rynek naptynie
jeszcze ten sam odczyt dla catej Strefy Euro (11,7 %). Po potudniu, o
14.30, poznamy wydatki i dochody Amerykanéw: prognozy to
odpowiednio 0,2 % i 0,1 %.Na koniec handlu na rynek naptynie odczyt
indeksu Chicago PMI za listopad (50,5 pkt., 15.45). Biorac pod uwage
poranne  oscylujgce  wokédt 0  wartosci kontraktéw  na
zachodnioeuropejskie indeksy nalezy spodziewac si¢ dzi§ neutralnego
poczatku sesji notowan terminowych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Zarzadca masy upadtosci spotki Alterco w upadtosci uktadowej poinformowat, iz pismem wezwata spotke do
niezwtocznej zaptaty kwoty 1,58 min PLN wraz z odsetkami kapitalowymi, powiekszonej o nalezne odsetki
ustawowe za opdznienie w zaptacie. Powyzsze wezwanie obligatariusz uzasadnit faktem, iz pomimo
wezwania skutkujgcego natychmiastowg wymagalnoscia i ptatnoscig obligacji do dnia 23 listopada 2012 r.
spotka nie dokonat ich wykupu.

Komputronik widzi ryzyko niewykonania prognozy skonsolidowanych wynikéw za rok obrotowy 2012/2013,
ale zastrzega, ze decydujacy bedzie 4Q.

Mostostal Warszawa liczy na zysk netto w 2013 roku. Ocenia jednak, ze jego przychody moga by¢ wéwczas
nizsze niz w 2012 roku. Spdtka ocenia, ze strata w 4Q’12 bedzie wyzsza niz 33,1 min PLN straty netto po
trzech kwartatach 2012 roku. Mostostal Warszawa jest w trakcie restrukturyzacji grupy.

Portfel zamoéwien Mostostalu Warszawa wynosi obecnie 4,2 mid PLN, z czego 2,8 mid PLN to warto$¢
kontraktéw energetycznych.

Zarzad Budimeksu poinformowat, ze w dniu 29 listopada 2012 r. konsorcjum Budimeksu i Ferrovial
Agroman podpisato z Zarzadem Morskich Portéw Szczecin i Swinoujécie SA umowe na: "Rozbudowe
infrastruktury portowej w potudniowej czesci portu w Swinoujsciu. Budowa stanowiska promowego nr 1".
Wartos$¢ kontraktu: 68,5 min PLN netto. Termin rozpoczecia robét: do 21 dni od daty podpisania umowy.
Termin zakonczenia robét: 30 listopada 2014 r.

Prezes Apatora Janusz Niedzwiecki nie wyklucza, ze podnoszone juz dwukrotnie prognozy wynikéw na
2012 rok zostang lekko przekroczone, chociaz nie na tyle, by konieczna byta kolejna ich weryfikacja. Spoétka
chce wyptaci¢ akcjonariuszom za 2012 rok 75% zysku netto po odliczeniu zdarzeh jednorazowych, co
oznacza kwotowo rekordowo wysokg dywidende w historii spotki.

W dniu 29 listopada 2012 roku PGNiG wyemitowato obligacje w ramach Programu Emisji Obligacji
Krotkoterminowych z dnia 1 grudnia 2010 roku. £gczna warto$¢ nominalna Obligacji wynosi 20 min PLN.

Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo w postepowaniu na udzielenie zamoéwienia na wykonanie
szczelinowania i wywotaniu odwiertu Lubocino 2H wybrat jako najkorzystniejszg oferte spoétki Halliburton
Company Germany GMBH - poinformowat w czwartek PGNIG. Cena brutto w ofercie Halliburton wynosi
8,06 min PLN.

Chociaz koszt uruchomienia fizycznego rewersu na gazociggu jamalskim na granicy polsko-niemieckiej jest
niewielki, ok. 1,5 min EUR, to do tej pory go nie ma - powiedziata prezes PGNiG Grazyna Piotrowska-Oliwa.
Rewers pozwoli przesyta¢ gaz z Niemiec do Polski.

Rada nadzorcza Enei powotata z dniem 1 stycznia 2013 r. na prezesa spotki Krzysztofa Zamasza,
dotychczasowego wiceprezesa Tauronu ds. handlowych.

Synthos zaczyna w lutym 2013 roku nowg inwestycje o wartosci 130-135 min EUR, ktéra pozwoli na
rozszerzenie portfolio jego produktéw w perspektywie 3-5 lat. Spétka chce nadal dywersyfikowaé swoje
produkty i rynki sprzedazy w oczekiwaniu na trudny 2013 rok.

BDM: inwestycja dotyczy budowy instalacji nowoczesnych kauczukéow SSBR. Strategia spotki w
najblizszych latach koncentruje sie na poszerzeniu oferty o kauczuki inne niz najtansze SBR (42%
przychodéw Grupy w 2012 roku) charakteryzujgce sie cenowgq elastyczno$cig popytu i schytkowymi
perspektywami. Synthos stac na inwestycje. Na koniec 3Q’12 dfug netto wynosit tylko 79 min PLN i stanowit
0,1x EBITDA.

PKN Orlen wypowiedziat umowy depozytowe dotyczace globalnych kwitéw depozytowych i amerykanskich
kwitéw depozytowych oraz planuje zakonczy¢ notowania GDR-6w z dniem 27 lutego 2013 roku.

Zarzad Polskiego Koncernu Naftowego ORLEN S.A. poinformowat, ze Rada Nadzorcza PKN ORLEN na
posiedzeniu w dniu 29 listopada 2012 roku wyrazita zgode na realizacje projektu budowy elektrowni
gazowo-parowej we Wioctawku, w tym na zawarcie umowy na budowe elektrowni. Umowa zostanie zawarta
z konsorcjum firm: General Electric International Inc. dziatajacym poprzez General Electric International
S.A., oddziat w Polsce i SNC-LAVALIN POLSKA sp. z 0.0. Szacunkowa warto$¢ netto Umowy wyniesie
okoto 1,1 mid PLN. Umowa przewiduje budowe, w formule pod klucz, elektrowni o mocy netto 463 MWe.
Oddanie elektrowni do eksploatacji planowane jest na grudzien 2015 roku.

Zarzad Euromark Polska zdecydowat, ze ztozy wniosek o upadtos¢ z mozliwoscig zawarcia uktadu.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

Wydziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze 3 subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bd@ BIULETYN PORANNY

Dom Maklerski BDM S.A. pigtek, 30 listopada 2012

INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2012-11-29 329,4 0,9% 1,6% 3,5% 10,9% Miedz LME 3M 2012-11-29 77675 -0,5% 0,9% 2,5% 1,3%
MSCI World 2012-11-29  1303,9 0,8% 1,7% 3,1% 10,9% Ropa WTI Crude 2012-11-29 88,1 1,8% 1,5% -9,7% -0,1%
MSCI EM 2012-11-29 991,3 1,3% 1,5% 5,8% 10,7% Ztoto Spot $/oz 2012-11-29 17266 0,3% 0,4% 2,7% 10,2%
MSCI BRIC 2012-11-29 277,8 1,4% 0,1% 6,5% 9,8% Aluminium LME 3M 2012-11-29 2000,0 -0,4% 5,4% 5,7% -0,8%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2012-11-29 44 605,4 0,4% 3,7% 8,6% 18,9% Polska Syryield 2012-11-29 3,678 -0,5% -11,0% -16,4% -27,4%
Polska WIG20 2012-11-29 24015 0,4% 4,1% 7,8% 22,8% Polska 10yr yield 2012-11-29 4,100 -1,0%  -10,7% -16,4% -24,3%
Polska mWIG40 2012-11-29 24859 0,2% 3,8% 12,4% 13,0% Polska WIBOR 3M 2012-11-29 4,420 -0,5% -49% -11,8% -11,4%
Polska sSWIG80 2012-11-29 9883,4 0,7% 1,5% 6,8% 8,9% Polska WIBOR 6M 2012-11-29 4,400 -0,5% -52% -12,4% -12,4%
Wegry BUX 2012-11-29 17635,0 1,2% -6,6% 2,9% 8,2% USA 10yr yield 2012-11-29 1,615 -0,8% -6,1% -0,5% -0,5%
Czechy PX 2012-11-29 975,6 1,7% 3,5% 7,0% 15,8% Niemcy 10yr yield 2012-11-29 1,366  -0,1% -7,6% 3,3% 7,6%
Butgaria Sofix 2012-11-29 3243 0,8% -1,1% 1,1% 16,3% Japonia 10yr yield 2012-11-29 0,716 -0,7% -59% -11,3% -158%
Rosja Micex 2012-11-29 13883 0,5% -2,6% -2,8% 5,3% Hiszpania 10yr yield 2012-11-29 5,339 0,2% -5,8% -19,0% -19,8%
Rosja RTS (USD) 2012-11-29 1420,4 1,6% -0,6% 1,4% 9,4% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2012-11-29 4750,8 0,8% -2,7% -0,5% 4,9% Portugalia 10yr yield 2012-11-29 7,735 -0,2% -46% -18,1% -357%
Turcja ISE 100 2012-11-29 719745 0,7% 2,5% 9,6% 30,9% Wtochy 10yr yield 2012-11-29 3,902 -3,2% -152% -22,8% -23,4%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2012-11-29  2546,8 1,4% 4,2% 6,6% 21,2% Belgia Syr USD 2012-11-29 76,1 -6,1% 4,0% -52,5%  -73,0%
W. Brytania FTSE 100 2012-11-29  5803,3 1,2% 1,8% 3,1% 11,4% Chiny Syr USD
Francja CAC40 2012-11-29  3515,2 1,6% 4,8% 5,2% 17,8% Francja 5yr UsD 2012-11-29 80,3 -4,8% 18,8% -42,7%  -63,3%
Niemcy DAX 2012-11-29 73434 0,8% 2,7% 5,6% 15,7% Grecja 5yr UsD
Hiszpania IBEX 35 2012-11-29 7837,6 1,7% 3,4% 9,4% 28,7% Hiszpania Syr UsD 2012-11-29 283,4 -2,8%  -50% -453% -52,7%
Holandia AEX 2012-11-29 3343 1,1% 3,3% 2,8% 15,7% Irlandia Syr UsD 2012-11-29 178,3 -2,4% 2,3% -59,5%  -75,4%
Szwecja OMX 30 2012-11-29 1069,4 1,5% 2,8% 3,8% 8,4% Japonia Syr USD 2012-11-29 69,5 0,0% -8,5% -185% -32,7%
Austria ATX 2012-11-29  2257,5 1,7% 7,5% 13,4% 19,8% Niemcy Syr USD 2012-11-29 30,0 -0,8% 154% -52,4% -70,7%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2012-11-29 85,9 -1,8%  -58% -43,4% -68,8%
USA DJIA 2012-11-29 129851 0,3% -0,2% 0,1% 5,0% Portugalia Syr USD 2012-11-29 4956  -3,3% -0,5% -252% -58,2%
USA S&P500 2012-11-29  1409,9 0,4% 0,6% 1,0% 7,5% Rosja 5yr UsD 2012-11-29 137,6 -52% -10,5% -16,5% -48,6%
USA Nasdaq Comp 2012-11-29 29918 0,7% 1,1% -1,8% 5,8% USA Syr EUR 2012-11-29 36,2 -1,0%  23,8% -9,4% -24,7%
Kanada S&P/TSX 2012-11-29 12 140,3 0,5% -0,7% 2,4% 6,8% W. Brytania Syr UsD 2012-11-29 30,1 2,3% 14,8% -44,4%  -59,4%
Meksyk IPC 2012-11-29 41913,0 0,4% 0,9% 5,8% 11,0% Wtochy Syr UsD 2012-11-29 244,1 -1,4% -10,6% -47,7% -56,6%
Brazylia BOVESPA 2012-11-29 56539,4 2,3% 1,2% 0,8% 5,9% kursy walut
Argentyna MERVAL 2012-11-29 23275 3,5% 3,5% -1,3% 4,3% EUR/PLN 2012-11-29 4,091 -0,3% -1,1% -2,0% -6,8%
Azja i Australia USD/PLN 2012-11-29 3,154 -0,5% -1,1% -4,8% -11,2%
Japonia NIKKEI 225 2012-11-30  9400,9 1,0% 5,3% 4,4% 9,5% CHF/PLN 2012-11-29 3,399 -0,3% -0,8% -2,1% -7,1%
Hong Kong Hang Seng 2012-11-29 219229 1,0% 2,0% 11,6% 17,9% EUR/USD 2012-11-29 1,297 0,2% 0,0% 3,1% 4,9%
Chiny Shanghai Comp ~ 2012-11-30  1963,5 -0,5% -4,6% -4,1% -15,9% USD/JPY 2012-11-29 82,070  0,2% 2,8% 4,7% 4,7%
Indie BSE30 2012-11-29 191709 1,7% 3,0% 9,9% 18,2%
Indonezja JKSE 2012-11-29 43191 0,3% -0,2% 5,7% 11,8%
Izrael TA 25 2012-11-29 1226,1 0,3% 2,5% 9,7% 16,4%
Korea Kospi 2012-11-30 19349 1,2% 2,3% 0,3% 4,6%
Australia S&P/ASX 200 2012-11-30  4477,7 0,7% 1,0% 4,7% 12,9%

Zrédfo: Bloomberg
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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