Wyniki sesji: czwartek, 7 lutego 2013
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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20
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System:
Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia diugiej- 2532

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584

Najblizsze poziomy oporu: 2500 2560 2615 2664
Najblizsze poziomy wsparcia: 2460 2400 2330 2300

Cynizm siegajacy zenitu

Za nami dos$¢ ciekawa i zmienna sesja.
Poczatkowe, stabe nastroje udalo sie szybko
odwréci¢ w okolicach wskazywanego poziomu
geometrycznego 2460 pkt (min 2469 pkt). W
potudnie FW20 zyskiwat juz 0,8% (2502 pkt), ale
wzrostéw nie udato sie utrzyma¢. Spadajacy
EUR/USD (konferencja EBC) i stabsze otwarcie
handlu na Wall Street (rozczarowujgce dane
makro) przekreslito ostatecznie szanse bykéw na
zyski. Kontrakt zakonczyt handel w okolicach
punktu odniesienia (2482 pkt) rysujac ciekawg
Swieczke "wysokiej fali". Jesli uda sie jg dzisiaj
potwierdzi¢ wyzszym zamknieciem, formacja ta
wraz z sitg wsparcia na 2460 pkt moze stanowi¢
dobry punkt zaczepienia do odreagowania
ostatnich spadkéw (raczej nie wyzej niz 2537 pkt).
Tymczasem Wall Street w czwartek ponownie
"zamkneta" Europe na dziennych minimach.
Zadziatat psychologiczny poziom 1500 pkt na
S&P500 i straty praktycznie udato sie odrobi¢ (-
0,2%, 1509,4 pkt). Korekta wcigz wisi w powietrzu
cho¢ niewykluczone, ze jeszcze kilka sesji rynek
wytrwa na obecnych poziomach. Sentyment
inwestorow nie jest juz tak dobry jak tydzien temu
(AAIl 42,8% bykdw, -5,3 pkt. %), a na rynku wcigz
nie ma twardego czynnika strachu.
Rozczarowujgce dane makro z grudnia'12 nie
moga nim byé, bowiem ttumaczone sg
éwczesnymi "obawami o konsekwencje fiscal cliff".
By¢ moze beda nim nadchodzace odczyty makro,
odgrzanie "debt ceiling" czy powrét kryzysu
zadtuzeniowego w Europie. Przez $cigganie
ptynnosci w ramach zwrotu LTRO rentowno$c¢
hiszpanskich 10-latek siegneta juz 5,4% czyli
najwyzej od grudnia'l2. Giéwny sternik polityki
pienieznej strefy euro, Mario Draghi, uwaza
jednak, ze wszystko jest pod kontrola, a
umocnienie wspolnej waluty w ostatnim czasie to
(cytujac) "wzrost  zaufania do  euro
odzwierciedlajacy fundamenty". W obliczu coraz
powazniejszych wojen walutowych objawiajgcych
sie politykg ultraniskich stép procentowych, trudno
oprzec¢ sig¢ wrazeniu, ze cynizm szefa EBC siggnat
zenitu.

Krystian Brymora
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: czwartek, 7 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 2 458,97 2 467,45 0,49% 245420 2487,42 33,2 727,0
sWIG80 11 280,6 89757 10 947,24 10 950,03 -0,03% 10 898,41 10 963,64 65,2 15,2
mWIG40 2648,7 2145,0 2 566,05 2577,94 0,40% 2 554,92 2581,35 26,4 57,0
WIG PL 48 505,5 364784 46 429,99 46 512,72 0,37% 46 429,99 46 657,66 2277 -
WIG 48 222,7 36 483,4 46 180,14 46 329,66 0,39% 46 122,83 46 584,66 461,8 821,1
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 43,31 3595 0,2% -2,7% 6,7% -6,6% -0,3% 1,0% 1,1% -15,3%
BANK HANDLOWY 92,20 12 047 0,2% -4,9% 2,4% 8,5% -0,3% -1,1% -3,1% -0,3%
BOGDANKA 135,00 4592 1,4% 0,4% 14,4% 11,1% 0,9% 4,2% 8,9% 2,4%
BORYSZEW 0,50 1128 -3,8% -13,8% -7,4% -3,8% -4,3% -10,1% -12,9% -12,6%
BRE 327,10 13784 0,9% 2,9% 11,1% 6,2% 0,4% 6,6% 5,5% -2,5%
GTC 8,46 2702 1,4% -8,5% 8,7% 41,0% 1,0% -4,8% 3.2% 32,3%
JSW 91,70 10767 1,7% -1,9% 5,4% -0,1% 1,2% 1,8% -0,1% -8,8%
KERNEL 65,60 5227 1,4% 4,3% 1,9% -9,3% 0,9% 8,0% -3,6% -18,0%
KGHM 186,20 37 240 0,4% -3,6% 12,5% 48,6% -0,1% 0,1% 7,0% 39,9%
LOTOS 36,90 4792 -1,3% -3,4% 11,8% 36,9% -1,8% 0,3% 6,3% 28,2%
PEKAO 159,50 41 864 0,0% -2,8% 3,6% 5,0% -0,5% 0,9% -1,9% -3,7%
PGE 16,81 31431 -0,2% -13,3% -4,7% -13,9% -0,7% -9,6% -10,2% -22,6%
PGNIG 5,51 32509 0,2% 4,6% 28,7% 32,1% -0,3% 8,3% 23,2% 23,4%
PKNORLEN 47,85 20 466 0,1% -2,5% 14,6% 24,4% -0,4% 1,2% 9,1% 15,7%
PKOBP 35,17 43 962 1,8% -1,2% -2,3% 4,1% 1,3% 2,5% -7,8% -4,7%
PzU 400,00 34 541 0.2% -4,5% 3,1% 10,0% -0,3% -0,8% -2,4% 1,3%
SYNTHOS 513 6788 1,4% -5,0% -6,7% -8,1% 0,9% -1,3% -12,3% -16,8%
TAURON 4,43 7764 0,7% -9,8% 5,5% -6,7% 0,2% -6,1% -0,1% -15,5%
TPSA 11,52 15 387 -0,7% -9,5% -5,2% -30,1% -1.2% -5,8% -10,7% -38,9%
TVN 9,16 3150 2,3% -2,3% 34,9% 7,9% 1,9% 1,4% 29,4% -0,8%

Komentarz po sesji

Zielona wyspa

Czwartkowa sesja byta bardzo interesujacym dniem dla inwestoréw zaréwno
w Warszawie, jak i na innych rynkach. Notowania zaczeliSmy od znizki, lecz
po godzinie spadkéw tym razem popytowi udato sie¢ wykona¢ skuteczng
kontre i indeks WIG20 koto godziny 13:20 notowat ponad 1% wzrost.
Pomagato nam dos$¢ spokojne otoczenie zewnetrzne oczekujgce na
dzisiejsza decyzje Europejskiego Banku Centralnego oraz na konferencje
Mario Draghiego. Wypowiedzi szefa EBC nie spodobaty sie posiadaczom
euro na rynku walutowym, gdzie doszto do mocnego tgpnigcia eurodolara,
co jednak tylko w lekkim stopniu wptyneto na rynki akcji, w tym na GPW.
Duzo ciekawsza byta dalsza cze$¢ notowan — po starcie notowan w USA na
Wall Street doszto do szybkiej 1% wyprzedazy, ktéra pociagneta za sobg
wszystkie gtébwne swiatowe indeksy oraz przyspieszyta znizke EURUSD.
Zielong wyspa okazata sie Warszawa, gdzie podaz prawie w ogole nie
uderzyta i WIG20 utrzymat swoj 0,49% wzrost. Dzisiejszy pokaz relatywnej
sity naszego parkietu pokazuje, ze po wyprzedzeniu przez nas znizki na
Swiecie na obecnych poziomach inwestorzy nie sag skionni mocniej
sprzedawac akcji wigkszosci blue chips, a wrecz zaczynajg szuka¢ okazji do
kupna. Dwa papiery, ktére moga znaczaco zmieni¢ obraz rynku, to KGHM
oraz PZU. Oba w ostatnim czasie odpoczywajg (szeroki horyzont KGHM,
wezszy PZU) i cho¢ wiekszos$¢ duzych spétek jest moim zdaniem gotowa na
mocne odbicie, te dwa walory zdecydujg o tym, czy ten wzrost sie odbedzie,
czy tez zobaczymy ostatni etap wyprzedazy w zainicjowanej w styczniu fali
spadkowej. Technicznie na wykresie WIG20 pokonanie dzisiejszego oraz
wczorajszego szczytu (czyli przejécie powyzej 2494 punktéw) da moim
zdaniem sygnat do dynamicznego odbicia. Poki to sig nie dzieje, inicjatywa
zostaje po stronie niedzwiedzi. Jak najbardziej mozemy pozosta¢ zielong
wyspa, nalezy jednak potwierdzi¢ to przebiciem oporéw.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Szansa na korekte?

W tym tygodniu WIG20 porusza si¢ wedtug schematu: duza czarna
spadkowa $wieca — mniejsza korekcyjna biata $wieca. Tym sposobem
wczoraj zanotowaliSmy wzrost 0,5%, zamykajac sie¢ na poziomie
2467,5 pkt. Na gtéwnych europejskich parkietach nastroje byly nieco
stabsze. DAX zyskat 0,1%, ale juz CAC40 znizkowat o 1,2%. Na Wall
Street indeksy poczatkowo pogtebiaty spadki, z czasem jednak bykom
udato sie wyprowadzi¢ ruch wzrostowy i ostatecznie znizki byty
niewielkie. S&P500 stracit 0,2% a Nasdag Comp byt na 0,1% minusie.
To co zwracato wczoraj uwage, to ostabienie euro po wypowiedziach
M.Draghiego, chociaz ton stéw byt bardzo ostrozny. Na azjatyckich
rynkach dzi§ rano mamo delikatne wzrosty po dobrych danych o
eksporcie i imporcie w Chinach (wysokie dynamiki r/r wskazujg na
ozywienie w gospodarce). Mocno traci tylko japonski Nikkei225, -1,8%.
Na plusach (0,1-0,3%) notowane sg kontrakty na DAX i S&P500, co
moze dawaé podstawy do kontynuacji wczorajszej zwyzki. Bykom na
dwéch ostatnich sesjach udato sie obroni¢ poziom 2450 pkt.
Najblizszym oporem jest 2500 pkt. Krétkoterminowo poruszamy sie
jednak nadal w kanale spadkowym, ktéry mozna wyznaczy¢ od
poczatku stycznia. Przed sesjg wyniki podat BRE Bank. Operacyjnie sg
minimalnie stabsze od konsensusu, lepszy jest z kolei zysk netto.
Agencje informacyjne donoszg dzi$ rano, ze osiagnigto wstepne
porozumienie dotyczace budzetu UE na lata 2014-20.

Krzysztof Pado
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Arctic Paper przediuzyt wezwanie na akcje szwedzkiej spotki Rottneros do 26 lutego 2013 roku. Do 4 lutego
Arctic Paper kupit w wezwaniu 47,3% akcji spotki.

Dodatkowo Arctic Paper kupit poza wezwaniem tacznie 6.498.266 akcji w Rottneros, odpowiadajacych 4,3%
gtosoéw na WZ.

tacznie Arctic Paper ma 78.724.684 akcji Rottneros stanowiacych 51,6% gtoséw na WZ.

Voxel, spétka dziatajaca na rynku diagnostyki obrazowej, podtrzymuje prognozy skonsolidowanych wynikéw na
2012 i 2013 rok.

Prognoza skonsolidowanych wynikéw grupy na 2012 rok zaktada 106,1 min PLN przychodéw, 21,6 min PLN
EBITDA i 12 min PLN zysku operacyjnego. W 2013 roku ma to by¢ 127,1 min PLN przychodéw, 32,9 min PLN
EBITDA oraz 22 min PLN zysku operacyjnego.

Spétka przeksztatcita sie w spotke akcyjng i planuje debiut na parkiecie gtéwnym warszawskiej GPW - podata
spotka w komunikacie. Po zakonczeniu badania wynikéw finansowych za 2012 rok, Manta zamierza zacza¢
przygotowania prospektu emisyjnego.

Przychody ze sprzedazy w catym 2012 roku wzrosty o 7,92% do poziomu 102 009,98 tys. PLN. Na poziomie
przychodéw ze sprzedazy realizowanych w kraju dynamika wynosita 5,97% a na rynkach eksportowych 9,95%.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w catym 2012 roku wynidst 3 148,06 tys. PLN, EBITDA wyniost 6 442,21 tys.
PLN, a zysk netto 3 067,89 tys. PLN. Zgodnie z tymi szacunkami spétka zrealizowata opublikowang prognoze
odpowiednio na poziomie EBIT w 50,74%, na poziomie EBITDA w 66,52% oraz w obszarze zysku netto w
66,45%.

LUG w 2013 roku liczy, ze jego przychody ze sprzedazy wyraznie przekrocza poziom 100 min zt. Celem spoiki
jest rowniez utrzymanie marz na poziomie z 2012 roku. Nakfady inwestycyjne spotki w tym roku wyniosg ok.
2,5 min PLN.

Exalo Drilling, spétka z grupy PGNiG powstata z konsolidacji pieciu spétek wiertniczo-serwisowych chce by¢
liderem w Polsce i zwigkszy¢ pozycje na innych rynkach. Celem jest osiagnigcie ok. 50% przychodéw z rynkéw
zagranicznych - poinformowali w czwartek przedstawiciele spotki. Exalo przygotowuje prospekt emisyjny,
potrzebuje srodkéw na rozwoj parku maszynowego.

Elektrobudowa podpisata z Arevg aneks do umowy na montaz instalacji elektrycznych oraz udziat w rozruchu
dla czesci reaktorowej w elektrowni atomowej Olkiluoto 3 w Finlandii - poinformowata Elektrobudowa w
komunikacie. Warto$é aneksu to 27,5 min euro, czyli okoto 115,1 min PLN. Termin zakonczenia prac ustalono
na 31 grudnia 2013 r.

Trakcja podpisata umowe o wartosci 55,24 min PLN netto na budowe systemu tddzkiej Kolei Aglomeracyjne;j.
Zaprojektowanie i wykonanie robét nastgpi do 31 maja 2014 r.

ING Otwarty Fundusz Emerytalny zwiekszyt zaangazowanie w PZU do 5,0%. kapitatu i gloséw na WZ

W ocenie prezesa Budimeksu Dariusza Blochera, spétka moze pozytywnie zaskoczy¢ wynikami za 2012 r. na
kazdym poziomie. Portfel zamoéwien Budimeksu na koniec 2012 r. byt troche nizszy niz na koniec 3Q'12, ale
wyzszy niz szacunki zaktadajace warto$c¢ portfela na poziomie 3,8-4 mid PLN.

Budimex spodziewa sie spadku sprzedazy w 2013 r., ale spotka ma szanse pozyska¢ duze kontrakty, ktére
moga go zminimalizowaé. Miejsca na poprawe rentownosci nie ma. Budimex nie spodziewa sie, aby w 2014 r.
branza budowlana mogta odnotowa¢ odbicie, bardziej prawdopodobne, Ze przyjdzie ono w 2015 .

Budimex obecnie nie ma twardych argumentéw, aby przekona¢ akcjonariuszy, by nie pobierali wysokiej
dywidendy za 2012 r. Zarzad nie podjat jeszcze decyzji co do rekomendacji w sprawie podziatu zysku, gdyz
zdecyduje o tym pozycja gotéwkowa na koniec 1Q’13.

Budimex Nieruchomosci w 2013 r. moze sprzeda¢ notarialnie mniej mieszkan niz w 2012 r. W portfelu spétka
ma okoto 800 mieszkan do sprzedania. W 2013 r. moze uruchomi¢ 2-3 nowe projekty, tacznie na okoto 600
mieszkan.

Fundusze zarzadzane przez Noble Funds TF| zwiekszyly zaangazowanie w Vantage Development i obecnie
maja 2.963.243 akcji spofki, ktore uprawniajg do wykonywania 5,22% gtoséw

Zysk netto BRE Banku w 4Q'12 roku spadt do 272,6 min PLN z 284,8 min PLN rok wczesniej. Zysk banku
okazat sie lepszy od oczekiwan rynku, ktéry spodziewat sig, ze wyniesie on 240,2 min PLN.

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 2013-02-07 355,5 -0,4% 2,2% 8,9% 11,1% Miedz LME 3M 2013-02-07 82450 -0,3% 2,2% 8,4% 8,8%
MSCI World 2013-02-07 1408,4 -0,4% 2,7% 9,4% 11,3% Ropa WTI Crude 2013-02-07 95,8 -0,8%  2,4% 10,5% 0,4%
MSCI EM 2013-02-07 1063,8 -0,4% -1,5% 5,4% 10,3% Ztoto Spot $/oz 2013-02-07 1671,3 -0,3% 0,7% -3,0% 3,4%
MSCI BRIC 2013-02-07 3055 -0,5% -0,5% 6,2% 12,0% Aluminium LME 3M 2013-02-07 2099,0 -0,6% 16%  9,2% 9,9%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-02-07 46 149,1 0,4% -2,6% 7,0% 12,4% Polska Syryield 2013-02-07 3,513 3,6% 2,9% -8,7% -21,5%
Polska WIG20 2013-02-07 24555 0,5% -4,3% 6,1% 10,7% Polska 10yr yield 2013-02-07 3,998 1,7% 2,8% -7,2% -17,8%
Polska mWIG40 2013-02-07 2567,6 0,4% -0,4% 7,1% 15,6% Polska WIBOR 3M 2013-02-07 3,780 -1,0% -4,8% -17,8% -24,6%
Polska sWIG80 2013-02-07 10953,6 0,0% 4,4% 12,7% 18,6% Polska WIBOR 6M 2013-02-07 3,740 -1,1%  -4,8% -18,7%  -25,8%
Wegry BUX 2013-02-07 192383 -0,7% 1,8% 1,1% 7,5% USA 10yr yield 2013-02-07 1,957 0,2% 4,7% 21,2% 18,7%
Czechy PX 2013-02-07 993,6 -0,7% -6,5% -0,3% 8,8% Niemcy 10yr yield 2013-02-07 1,604 -1,6%  7,6% 17,6% 12,9%
Butgaria Sofix 2013-02-07 3904 1,7% 12,6%  19,4%  26,0% Japonia 10yr yield 2013-02-07 0,767 -1,4% -83%  2,3% -4,5%
Rosja Micex 2013-02-07  1525,9 -0,3% 3,5% 7,5% 5,8% Hiszpania 10yr yield 2013-02-07 5418 -0,6% 68% -7,4%  -21,1%
Rosja RTS (USD) 2013-02-07  1595,4 -0,5% 4,5% 12,2% 11,1% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-02-07  5599,6 -0,2% 3,2% 13,9% 18,1% Portugalia 10yr yield 2013-02-07 6,599 0,9% 2,2%  -23,3% -341%
Turcja ISE 100 2013-02-07 80054,4 -2,4% -2,6% 9,1% 20,4% Wtochy 10yr yield 2013-02-07 3,894 3,2% 6,2% -7,5% -25,9%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-02-07 2617,4 -0,7% -3,3% 5,3% 7,6% Belgia Syr USD 2013-02-07 76,6 03% -45% -6,8% -55,2%
W. Brytania FTSE 100 2013-02-07 6295,3 -1,1% 2,8% 8,2% 8,6% Chiny Syr USD 2013-02-07 67,1 -0,3% 13,1% -6,6% -36,7%
Francja CAC40 2013-02-07 3642,9 -1,1% -2,8% 6,0% 5,2% Francja Syr USD 2013-02-07 87,3 00% 01%  7,7% -40,6%
Niemcy DAX 2013-02-07 75812 0,1% -1,8% 4,9% 8,9% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-02-07  8056,2 -0,5% -4,1% 6,2% 13,0% Hiszpania 5yr UsD 2013-02-07 290,1 -1,1%  11,9% -12,5%  -43,9%
Holandia AEX 2013-02-07 345,9 -0,6% -2,0% 3,6% 3,9% Irlandia 5yr UsD 2013-02-07 185,7 -7,5% -85%  -7,2% -60,7%
Szwecja OMX 30 2013-02-07 1174,8 -0,8% 3,1% 10,3% 8,4% Japonia Syr UsD 2013-02-07 731 2,5% 1,5% 7,0% -13,0%
Austria ATX 2013-02-07 2380,6 -0,5% -4,6% 7,5% 15,5% Niemcy Syr UsD 2013-02-07 43,3 -0,2%  5,5% 30,1% -34,8%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-02-07 92,9 -0,6% 19,6% 9,5% -37,6%
USA DJIA 2013-02-07 13 986,5 -0,3% 4,4% 8,6% 7,4% Portugalia Syr USD 2013-02-07  400,3 0,2% 4,3% -31,0%  -49,0%
USA S&P500 2013-02-07  1512,1 -0,1% 3,4% 8,9% 9,0% Rosja Syr USD 2013-02-07 1422  0,7% 17,3% -62%  -12,4%
USA Nasdag Comp ~ 2013-02-07 31685 -0,1% 2,2% 8,4% 6,0% USA Syr EUR 2013-02-07 42,5 0,4%  4,9%  16,6% -2,6%
Kanada S&P/TSX 2013-02-07 127616 0,0% 2,2% 51% 9,2% W. Brytania 5yr UsD 2013-02-07 50,5 -0,2% 20,1%  72,0% -10,1%
Meksyk IPC 2013-02-07 45570,7 -1,2% 0,9% 10,0% 10,0% Wtochy 5yr UsD 2013-02-07 272,4 -0,7% 143% -8,8% -40,5%
Brazylia BOVESPA 2013-02-07 58951,1 -1,0% -5,7% -0,2% 1,1% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-02-07  3290,0 0,4% 10,3% 39,9% 35,2% EUR/PLN 2013-02-07 4,174 -0,1% 1,6% 0,1% 2,5%
Azja i Australia USD/PLN 2013-02-07 3,115 0,7% -1,0%  -4,9% -5,4%
Japonia NIKKEI 225 2013-02-08 11357,1 -0,9% 7.2% 26,7% 30,2% CHF/PLN 2013-02-07 3,395 -0,1% -0,1% -1,8% 0,2%
Hong Kong Hang Seng 2013-02-07 231770 -0,3% -0,7% 5,0% 16,7% EUR/USD 2013-02-07 1,340  -0,8%  2,5% 5,2% 8,4%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-02-08  2418,5 -0,7% 5,8% 14,9%  12,5% usD/JpyY 2013-02-07 93,490 0,1%  7,2%  17,4% 19,2%
Indie BSE30 2013-02-07 19580,3 -0,3% -0,5% 3,7% 11,7%
Indonezja JKSE 2013-02-07 4503,1 0,1% 2,5% 3,6% 10,6%
Izrael TA 25 2013-02-07 12029 0,6% 0,3% -0,1% 9,1%
Korea Kospi 2013-02-08 19318 -0,2% -4,0% -0,3% 2,4%
Australia S&P/ASX 200 2013-02-08  4935,7 0,3% 4,6% 10,6% 18,9%

Zrédfo: Bloomberg
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