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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 6 lutego 2013

Wartos¢ zmiana System:
Kurs otwarcia 2503 15 0,60% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2540
Kurs zamknigcia 2481 -18 -0,72% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584
Kurs min. 2470 -16 -0,64%
Kurs max. 2 508 8 0,32%
Wolumen obrotu 43 099 19 849 85,37% Najblizsze poziomy oporu: 2500 2560 2615 2664
Otwarte pozycje 116 707 2 241 1,96% Najblizsze poziomy wsparcia: 2460 2400 2330 2300

FW20 (2,503.00, 2,508.00, 2,470.00, 2,481.00, -18.0000) 2700 W okolicach istotnego wsparcia
2650 Poranne otwarcie rynku w $rode nie pobudzito
2600 do dziatania bykéw. Wrecz przeciwnie, podaz
wykorzystata lepszy poczatek i ostatecznie
2550 sprowadzita FW20 0,7% nizej, czyli na 2481

pkt. Nastroje zewnetrze byly stabe. DAX stracit
1,1%, a CAC40 1,4%. Zachodnie indeksy sa
2450 juz mocno wygrzane i trudno "zmusi¢" je do
dalszego wzrostu. Srodowe wydarzenia makro

2500

2400 nie dostarczyly emocji. W Polsce w centrum
2350 uwagi byta decyzja RPP o obnizeniu stép

procentowych o 25 p.b. (zgodna z oczek.). Dzi$
2300 decyzje podejmie EBC. Stopy majg zostac
2250 utrzymane. Ciekawy moze by¢ natomiast

komunikat po posiedzeniu. Z jednej strony EBC
2200 powoli $cigga ptynnos¢ z rynku (zwrot
pozyczek w ramach LTRO), co przyczynia sie
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2150 do umacniania wspolnej waluty, z drugiej coraz

2100 wiece] oficjeli wskazuje na zbyt silne euro

przeszkadzajagce tym samym w odzyskaniu

2050 konkurencyjnosci przez kraje Potudnia (takze

—— T ——— T T T Francji). Od listopada ubiegtego roku
/ [August ‘September ‘Oclober November December{2013 February EUR/USD wzrést z poziomu 1‘27 do 1,36 (7%)’
a EUR/JPY w tym czasie zyskat az ...27%. W

WIG20 (2,491.04, 2,494 .26, 2,455 .47, 2,455.47, -29.7800) 2650 ostatnich dniach popularny ,,edek” konsoliduje

sie w okolicach 1,35 z mozliwo$cig zejscia do

2600 1,33 badz nizej, a EUR/JPY wdrapuje sie na

nowe szczyty (najwyzej od kwietnia 2010). Na

2550 Wall Street tymczasem bez zmian. S&P500

zakonczyt wczorajszg sesje w okolicach punktu

2500 odniesienia (1512,1 pkt). Silna korekta wciaz

wisi w powietrzu. W przypadku FW20

2450 wiekszos¢ z niej mozna powiedzie¢ mamy za

2400 sobg. Obecnie zblizamy sie do silnego

wsparcia (2460 pkt), w okolicach ktérego
2350 niedzwiedziom moze by¢ juz cigzko o
komfortowy handel.
2300
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: sroda, 6 lutego 2013
52 tygodnie Wartos¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamkniecia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2634,2 2009,3 2 491,04 245547 -1,20% 245547 2494,26 38,8 778,3
sWIG80 11 280,6 89757 11 063,86 10 953,57 -0,97% 10912,23 11 092,87 180,6 32,3
mWIG40 2648,7 2145,0 2599,45 2 567,59 -1,08% 2 563,74 2 606,36 42,6 73,5
WIG PL 48 505,5 36 478,4 46 805,97 46 341,54 -1,11% 46 341,54 46 805,97 464,4 -
WIG 48 222,7 36 483,4 46 768,33 46 149,14 -1,13% 46 149,14 46 815,01 665,9 916,7
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 43,22 3587 -3,0% -4,3% 8,5% -5,7% -1,8% 0,5% 2,9% -14,1%
BANK HANDLOWY 92,05 12 027 -2,6% -6,1% 3,0% 10,8% -1,4% -1,3% -2,6% 2,4%
BOGDANKA 133,10 4527 -1,4% -1,6% 11.2% 82% -0,2% 3.2% 5,6% -0,1%
BORYSZEW 0,52 1173 -5,5% -11,9% -5,5% 0,0% -4,3% -71% -11,1% -8,3%
BRE 324,20 13 662 -1,2% 1,9% 8,9% 6,2% 0,0% 6,7% 3,3% -2,2%
GTC 8,34 2 664 -1,0% -8,4% 4,5% 38,3% 0,2% -3,6% -1,1% 30,0%
JSW 90,20 10 591 -0,9% -5,5% 4,9% -3,3% 0,3% -0,7% -0,7% -11,7%
KERNEL 64,70 5156 -2,0% -0,3% 1,3% -9,0% -0,8% 4,5% -4,3% -17,3%
KGHM 185,50 37 100 -1,5% -3,9% 13,1% 43,4% -0,3% 0,9% 7,5% 35,0%
LOTOS 37,40 4857 -5,3% -3,3% 13,3% 37,6% -4,1% 1,5% 7,7% 29,2%
PEKAO 159,50 41 864 0,3% -4.2% 4.2% 5,7% 1,5% 0,6% -1,4% -2,6%
PGE 16,85 31 505 -2,1% -13,4% -4,0% -13,1% -0,9% -8,6% -9,6% -21,5%
PGNIG 5,50 32450 -3,5% 4,4% 30,3% 32,9% -2,3% 9,1% 24,7% 24,5%
PKNORLEN 47,80 20 444 -1.7% -3,8% 13,8% 25,0% -0,5% 0,9% 8,2% 16,6%
PKOBP 34,55 43 188 -0,1% -4,4% -2,7% 2,7% 1,1% 0,4% -8,3% -5,6%
PzU 399,30 34 480 -0,8% -4,0% 4,0% 10,1% 0,4% 0,8% -1,6% 1,7%
SYNTHOS 5,06 6 696 -1,9% -8,0% -8,0% -7,0% -0,7% -3,2% -13,6% -15,3%
TAURON 4,40 771 0,0% -10,0% 2,1% -5,8% 1,2% -5,2% -3,5% -14,1%
TPSA 11,60 15494 -0,4% -9,9% -4,1% -29,1% 0,8% -5,1% -9,7% -37,5%
TVN 8,95 3078 -0,4% -5,8% 34,2% 5,9% 0,8% -1,0% 28,6% -2,4%

Komentarz po sesji

Inicjatywa nalezy do podazy

Dzisiejszg sesjq rozpoczeliSmy — z poréwnaniu z tym, co dziato sie
dalej — catkiem niezle. WIG20 zyskat 0,23% notujgc wartos¢ 2491,04
pkt. Zielen na warszawskim parkiecie nie trwata jednak dtugo. Po
godzinie 10.00 wykres zaczal bowiem systematycznie osuwaé sie w
dot przekraczajac wczorajsze zamkniecie (2485,25 pkt.). Ratunku dla
bykéw nie przyniosty réwniez dane makro z Niemiec, ktére poznali$my
o godzinnie 12.00. Niemiecki przemyst wzrést w grudniu jedynie o 0,8%
wobec prognozy réwnej 1,0% (w skali roku obnizka wyniosta 9,2%).
Dodatkowo nad cato sesyjnym sentymentem do akcji ,wisiaty”
doniesienia w sprawie wartosci europejskiej waluty (minister finanséw
Francji Pierre Moscovici chce zajg¢ sie kwestie kursu EUR, ktére w
jego opinii jest zbyt mocne). Spadkom na GPW towarzyszyt podobny
ruch na parze EURUSD, ktérej wykres rowniez spadat (EUR tracito do
USD). Krétko przed 16.00, prestizowy indeks zanotowat lokalne
minimum na linii 2457.65 pkt. Sama koncowa czg$¢é handlu oraz fixing
przyniosty jeszcze mocniejsze spadki catodziennego marazmu. W
rezultacie na zamknigciu blue chipy zanotowaty poziom 2455.47 pkt.,
tracac wzgledem wczorajszego odniesienia 1,2%. Tym samym
kupujacym udato si¢ utrzymac linie 2450 pkt., niemniej test tego
poziomu bedzie prawdopodobnie wyzwaniem dla bykéw podczas
najblizszych sesji. Najmocniejszy spadek wiodty dzi$ akcje Boryszewa i
Lotosu. Po przeciwnej stronie rynku znalazty sie walory Pekao i
Tauronu. Obroty na szerokim rynku wyniosty 912 min PLN.

Krzysztof Zarychta

Komentarz przed sesja:

Czekajac na EBC
Sroda przyniosta kolejng staba sesje na naszym parkiecie. Poza lekko
pozytywnym poczatkiem WIG20 przez caly dzien pozostawat pod
presja. Zamkniecie wypadto na poziomie 2455,5 pkt po spadku o0 1,2%.
W podobnym zakresie tracity wczoraj DAX (-1,1%) oraz CACA40 (-
1,4%). Relatywnie dobrze na tym tle wypadli wieczorem Amerykanie.
S&P500 zyskat 0,1% a Nasdag Comp znizkowat o 0,1%. Na Wall
Street trwa sezon wynikéw. Z okoto 300 spotek, ktére pokazaty juz
wyniki, 74% przebito oczekiwania analitykdw na poziomie zysku netto.
Rano nastroje sg lekko negatywne. Japonski Nikkei225 stracit 0,9%
(ruch korekcyjny po bardzo mocnej $srodowej sesji). Kontrakty na DAX i
S&P500 sg na 0,1-0,2% minusach. Dzi$ uwaga inwestoréw skupi si¢
na posiedzeniu Europejskiego Banku Centralnego (13.45: decyzja w
sprawie stop, 14.30: konferencja). Rynek nie spodziewa sie obnizki
stop, ale wypowiedzi M.Draghiego moga by¢ interesujace w kontekscie
ostatniego umocnienia kursu euro, co nie sprzyja konkurencyjnosci
europejskiej gospodarki. Ostatnie  dziatania Banku  Japonii
doprowadzity do znacznego ostabienia jena, co powinno w korcu
zacza¢ sprzyja¢ tamtejszym eksporterom. Wczoraj rano nasz rynek nie
wykorzystat lepszych nastrojéow i w koncéwce zeszliSmy nieco powyzej
2450 pkt, gdzie znajduje sie wsparcie. Nizej waznego poziomu mozna
szukaé przy 2420 pkt (lokalne szczyty z wrzesnia). Technicznie na
WIG20 od poczatku stycznia obowigzuje spadkowa korekta (indeks
zszedt juz ponizej wszystkich krétkich” $rednich 15-, 30- i 45-
sesyjnych). Sytuacja bykéw poprawitaby sie przy wyjsciu powyzej 2500
pkt, a nastgpnie konieczne bytoby przetestowanie krétkoterminowej linii
trendu spadkowego (obecnie na poziomie okoto 2550 pkt).

Krzysztof Pado
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KGHM ocenia, ze naktady inwestycyjne na uruchomienie projektu Sierra Gorda nie przekrocza 4 mid USD -
poinformowat Herbert Wirth, prezes spotki. Wyniki KGHM za 2012 r. powinny pokaza¢ "lekki bonus" w stosunku
do prognozy.

Wirth poinformowat, ze KGHM Polska Miedz SA planuje wyptate dywidendy z zysku za 2012 r. Dodat, ze
powinna ona uwzglednia¢ plany inwestycyjne spotki.

BDM: Ewentulany wzrost capexu o 1,1 mid USD (efektywnie 605 min USD dla KGHM=1,865 mid PLN) do 4,0
mld USD obniza naszg wycene NPV projektu do 30 PLN/akcje z 38,5 PLN/akcje). W przypadku prognozy
réwniez uwazamy, ze spotka lekko jg przekroczy; na poziomie zysku netto szacujemy jednostkowo poziom
4,872 mid PLN vs. prognoza=4,744 mid PLN.

Sie¢ pasazy handlowych Czerwona Torebka, ktéra podpisata list intencyjny w sprawie nabycia sklepu
internetowego Merlin.pl zaktada, ze due diligence spétki potrwa okoto sze$¢ tygodni. W ciggu kilku dni zostanie
zwotane NWZ dotyczace podwyzszenia kapitatu zaktadowego Czerwonej Torebki.

Oferta konsorcjum Budimeksu i Ferrovial Agroman o warto$ci 137,75 min PLN netto na przebudowe
Uniwersyteckiego Szpitala Klinicznego Uniwersytetu Medycznego w Bialymstoku zostata wybrana jako
najkorzystniejsza.

Ponad 5,3 min PLN kary ma zaptacié firma Asseco Poland za opdznienie przy wdrazaniu projektu Slaskiej
Karty Ustug Publicznych. Kare naliczyt koordynujacy ten projekt organizator komunikacji miejskiej w
aglomeraciji katowickiej - KZK GOP.

Spétka przygotowata prognoze na 2013 r. biorac pod uwage pesymistyczne prognozy dla otoczenia makro.
Jednak zarzad uznaje, ze szacunki sg konserwatywne - poinformowat na konferencji Dariusz Morka, prezes
spotki. Zagrozeniem dla realizacji prognoz moze by¢ silny PLN.

Kety prognozujg na 2013 r. 104,5 min PLN zysku netto, 140,8 min PLN zysku operacyjnego, 222,5 min PLN
zysku EBITDA oraz 1,68 mld PLN przychodéw.

Prezes spotki poinformowat, ze ewentualne zmiany w diugoterminowej prognozie do roku 2015 (ogtoszonej w
2009 r.), spotka moze przedstawi¢ po roku 2013.

Zarzad Ket chce wyptaci¢ z zysku za 2012 r. dywidende warto$ciowo wyzsza niz za rok 2011. W kolejnych
latach rekomendacje wyptaty dywidendy moga by¢ jeszcze wyzsze.

W 2013 r. naktady inwestycyjne wzrosng do 140,5 min PLN ze 100,5 min PLN rok wczes$niej. Kwota ok. 48,3
min PLN stanowi przesuniecie ptatnosci z projektéw inwestycyjnych 2012 roku, natomiast kwota ok. 13,4 min
PLN to projekty, ktére zostaty przyspieszone (pierwotnie planowane na lata 2014 - 2015).

Najwieksze $rodki, ponad 32 min PLN, pochtonie budowa nowoczesnego magazynu w segmencie systemow
aluminiowych. Spotka caly czas czeka na pozwolenie na rozbudowe dotychczasowego zaktadu w Bielsku-
Biatej. Jednak nie wyklucza, ze wybuduje zaktad w nowej lokalizacji.

W latach 2014-2015 CAPEX ma by¢ roztozony réwnomiernie i wyniesie ok. 50 min PLN.

BDM: Prognoza wyniku netto jest nieco wyzsza od naszych wcze$niejszych oczekiwarn (95-100 min PLN).
Spétka prognozuje 11% spadek w stosunku do 2012 roku. Stosunkowo duze planowane wydatki inwestycyjne
ograniczajg potencjat do wyraznego wzrostu wypfaty dywidendy juz w tym roku (spodziewamy sie 5,0-6,0
PLN).

W dniach od 28 stycznia do 3 lutego najwiekszy udziat w wydatkach na reklame wsrdd stacji TV zanotowat
TVN. Udziat ten wynidst 14,18%., co oznacza 37,96 min PLN wptywéw. Drugie miejsce zajat Polsat z udziatem
na poziomie 14,06%, czyli z wptywami rzedu 37,64 min PLN.

W wyniku wezwania Newma Hildings na akcje Mispolu zawarto transakcje na 133.872 akcje.

W wyniku wezwania Newma Hildings zamierzat uzyska¢ do 62,99%, gtoséw na WZA spotki, a wraz z grupg
zamierzat osiggna¢ 100% tacznej liczby gtoséw na WZA spotki.

WSA odroczyt do 19 lutego decyzje dotyczaca skargi zlozonej przez Client Earth w sprawie decyzji
Srodowiskowej dla budowy blokéw energetycznych w Opolu.

W pazdzierniku 2012 roku Naczelny Sad Administracyjny uchylit wyrok Wojewoddzkiego Sadu
Administracyjnego w sprawie decyzji srodowiskowej dla budowy blokéw energetycznych w Opolu zaskarzony
przez PGE i odestat do ponownego rozpatrzenia. Wczesnie, w styczniu, WSA uchylit decyzje srodowiskowg dla
nowych blokéw PGE, ktéra zostata zaskarzona przez organizacje ekologiczna, ClientEarth.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2013-02-06 355,0 0,2% 2,4% 7,8% 12,3% Miedz LME 3M 2013-02-06 8270,0 -0,4% 2,3% 7,4% 10,3%
MSCI World 2013-02-06  1405,2 0,2% 2,9% 8,0% 12,5% Ropa WTI Crude 2013-02-06 96,6 0,0% 3,2% 12,2% 1,0%
MSCI EM 2013-02-06 1067,6 -0,4% -1,3% 5,9% 10,8% Ztoto Spot $/oz 2013-02-06 1677,1 0,2% 1,9% -2,0% 4,1%
MSCI BRIC 2013-02-06  306,4 -0,3% -0,2% 6,7% 13,1% Aluminium LME 3M 2013-02-06 21125 0,0% 2,5% 10,0% 12,4%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-02-06 46 674,8 -1,1% -3,6% 5,8% 12,1% Polska Syryield 2013-02-06 3,391 -1,1%  -1,8%  -14,0%  -21,0%
Polska WIG20 2013-02-06 24853 -1,2% -5,6% 4,8% 10,4% Polska 10yr yield 2013-02-06 3,930 0,1% -0,4% -10,7% -16,8%
Polska mWIG40 2013-02-06  2595,7 -1,1% -0,8% 6,1% 15,2% Polska WIBOR 3M 2013-02-06 3,820 -0,3% -4,0% -17,0% -23,8%
Polska sWIG80 2013-02-06 11 060,8 -1,0% 4,1% 12,1% 18,1% Polska WIBOR 6M 2013-02-06 3,780 -03% -41% -17,8%  -25,0%
Wegry BUX 2013-02-06 19 264,9 -0,1% 3,1% 0,2% 6,8% USA 10yr yield 2013-02-06 1,960 -1,9%  3,3% 19,1% 20,4%
Czechy PX 2013-02-06 998,7 -0,5% -6,5% -0,2% 10,1% Niemcy 10yr yield 2013-02-06 1,630 -1,3%  7,6% 18,1% 9,8%
Buigaria Sofix 2013-02-06  388,7 0,5% 11,4%  16,8%  24,3% Japonia 10yr yield 2013-02-06 0,778 -1,9% -63%  1,8% 0,5%
Rosja Micex 2013-02-06  1530,4 -0,6% 3,8% 6,2% 7,0% Hiszpania 10yr yield 2013-02-06 5378 -1,1% 63%  -50%  -20,2%
Rosja RTS (USD) 2013-02-06  1603,0 -0,7% 5,0% 11,1% 12,5% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-02-06  5607,7 -0,1% 2,6% 13,2% 17,1% Portugalia 10yr yield 2013-02-06 6,413 -05% 1,4% -249%  -38,8%
Turcja ISE 100 2013-02-06  80309,9 -0,3% 0,6% 11,1% 22,1% Wtochy 10yr yield 2013-02-06 3,772 -0,3% 52% -10,1%  -28,6%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-02-06  2651,2 -1,3% -3,1% 3,8% 10,2% Belgia Syr USD 2013-02-06 76,3 0,0% -43% -59% -54,7%
W. Brytania FTSE 100 2013-02-06  6282,8 0,2% 3,5% 7,7% 10,4% Chiny Syr USD 2013-02-06 67,3 -3,0% 13,4% -6,3% -36,5%
Francja CAC40 2013-02-06  3694,7 -1,4% -2,3% 5,1% 8,1% Francja Syr USD 2013-02-06 87,3 0,5% 06% 14,4%  -40,2%
Niemcy DAX 2013-02-06  7664,7 -1,1% -2,5% 2,8% 9,6% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-02-06  8093,6 -0,5% -3,8% 4,4% 16,2% Hiszpania 5yr UsD 2013-02-06 293,4 32% 152% -9,8% -42,1%
Holandia AEX 2013-02-06 348,4 -0,6% -1,5% 3,0% 5,8% Irlandia 5yr UsD 2013-02-06 200,7 0,2%  -0,6% 1,1% -57,6%
Szwecja OMX 30 2013-02-06  1175,5 -0,1% 3,3% 9,5% 9,2% Japonia Syr UsD 2013-02-06 71,3 -2,5%  0,5% 3,5% -15,9%
Austria ATX 2013-02-06 23879 -0,3% -4,1% 6,7% 16,8% Niemcy Syr UsD 2013-02-06 43,4 0,9% 7,1% 36,3% -34,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-02-06 93,4 0,1%  23,8% 4,1% -36,0%
USA DJIA 2013-02-06  13979,3 0,1% 4,3% 6,4% 8,2% Portugalia Syr USD 2013-02-06 399,3 0,4% 51% -26,5% -49,1%
USA S&P500 2013-02-06  1511,3 0,1% 3,3% 6,5% 9,7% Rosja Syr USD 2013-02-06 1412  -0,9% 17,6% -7,7% -9,8%
USA Nasdag Comp ~ 2013-02-06 31716 -0,1% 2,2% 5,8% 7,0% USA Syr EUR 2013-02-06 42,3 -0,5% 53% 153% -3,5%
Kanada S&P/TSX 2013-02-06 12 745,7 0,1% 1,9% 4,0% 11,1% W. Brytania 5yr UsD 2013-02-06 50,7 0,4% 222% 74,7% -9,7%
Meksyk IPC 2013-02-06  45688,1 -0,3% 2,3% 9,4% 11,3% Wtochy 5yr UsD 2013-02-06 274,4 4,2% 9,6% -5,5% -39,2%
Brazylia BOVESPA 2013-02-06 59 445,0 -0,8% -5,7% -0,9% 1,0% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-02-06  3357,9 -2,0% 9,8% 37,9% 36,3% EUR/PLN 2013-02-06 4,180 0,1% 1,4% 1,0% 2,6%
Azja i Australia USD/PLN 2013-02-06 3,093 0,6% -1,7% -4,6% -5,7%
Japonia NIKKEI 225 2013-02-07 11463,8 3,8% 7,3% 27,9% 32,6% CHF/PLN 2013-02-06 3,399 0,4% -0,3% -1,0% 0,3%
Hong Kong Hang Seng 2013-02-06 232569  0,5% -0,3% 6,1% 17,5% EUR/USD 2013-02-06 1,351 -0,5% 3,1% 5,9% 8,8%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-02-06  2434,5 0,1% 6,9% 15,6%  13,3% usD/JpY 2013-02-06 93,430 0,2%  65% 169% 18,7%
Indie BSE30 2013-02-06 19 639,7 -0,1% -0,7% 4,5% 13,3%
Indonezja JKSE 2013-02-06  4499,0 0,4% 2,0% 4,4% 9,9%
Izrael TA 25 2013-02-06  1205,0 -0,2% -1,1% -2,2% 9,6%
Korea Kospi 2013-02-07  1936,2 -0,1% -3,8% 0,4% 2,7%
Australia S&P/ASX 200 2013-02-07 49210 0,8% 4,2% 11,0% 19,0%

Zrédfo: Bloomberg
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