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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 8 lutego 2013

Wartos¢ zmiana System:
Kurs otwarcia 2494 15 0,61% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2527
Kurs zamknigcia 2512 30 1,21% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584
Kurs min. 2490 21 0,85%
Kurs max. 2516 13 0,52%
Wolumen obrotu 31287 -3 366 -9,71% Najblizsze poziomy oporu: 2500 2560 2615 2664
Otwarte pozycje 119 583 175 0,15% Najblizsze poziomy wsparcia: 2460 2400 2330 2300
FW20 (2,494.00,2,516.00, 2,490.00, 2,512.00, +30.0000) 2700 Szansa na podreperowanie byczych portfeli
$‘ 2650 W  minionym tygodniu mieliSmy prawdziwg
i“ ' hustawke nastrojéow. Najpierw to niedzwiedzie
2600 kontrolowaly  handel, jednak w  okolicy
2550 wskazywanego wsparcia na 2460 pkt ich pewnos$é
wyraznie ostabla. W czwartek FW20 uformowat
2500 ciekawg $wieczke wysokiej fali w rejonach
wspomnianego wsparcia (min. 2469 pkt), by w
2450 piatek ja potwierdzi¢ konczac sesje i tydzien 1,2%
wzrostem na 2512 pkt. Wydaje sie, ze
2400 . . , .
odreagowanie  ostatnich  spadkéw  powinno
2350 potrwaé przynajmniej do 2537-2543 pkt. Na ten
moment nie zaktadam pokonania tego poziomu.
2300 Niewykluczone jednak, ze jesli dtugooczekiwana
korekta na Zachodzie nie nadejdzie, opér ten nie
2250 bedzie stanowit wystarczajacej przeszkody.
2200 Kolejnym sg okolice 2566 pkt. Na razie nastroje na
rozwinietych rynkach wciaz sg dobre. W piatek
2150 Wall Street wsparty informacje o mocniejszym od
é oczekiwan spadku deficytu handlowego w USA,
|U¥ 2100 co miatoby pozytywnie wptyna¢ na rewizje stabego
2050 odczytu PKB za 4Q'12 (-0,1% ann.). S&P500
zyskat 0,6% (1517,9 pkt) wciaz broniac sie przed
Trogast [eopemonr Jodoosr ™ TNowmod emod o1 T nieunikniong korekta. Optymizm jest duzy (VIX
August September |October November |December|2013 February tylko 13 pkt, 43% bykéw wg AA“), na wykresie
WIG20 (2,481.34, 2,500.40, 2,476.37, 2,495.42, +27.9700) strasza techniczne dywergencje, a zachowania
2650 indeksow z Wall Street nie potwierdza zazwyczaj z
nimi skorelowana para AUD/USD. Tymczasem na
2600 EUR/USD trwa korekta ostatnich wzrostow
sprowokowana przez niedawng konferencje Mario
2550 Draghiego (ok. 1,33).
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: piatek, 8 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 2481,34 249542 1,13% 2 476,37 2 500,40 24,0 655,1
sWIG80 11 280,6 89757 10 957,08 10 986,53 0,33% 10 930,94 10 995,65 64,7 19,1
mWIG40 2648,7 2145,0 2582,75 2 587,53 0,37% 2 571,64 2 591,66 20,0 774
WIG PL 48 505,5 36 478,4 46 698,38 46 931,40 0,90% 46 698,38 46 931,40 233,0 -
WIG 48 222,7 36 483,4 46 525,63 46 741,54 0,89% 46 449,94 46 771,38 3214 846,7
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 43,50 3611 0,4% -5,4% 8,6% -4,2% -0,7% -3,0% 1.2% -12,0%
BANK HANDLOWY 92,15 12 040 -0,1% -5,5% 1,9% 5,9% -1,2% -3,0% -5,5% -2,0%
BOGDANKA 134,90 4588 -0,1% -1.2% 15,3% 8,8% -1.2% 1,3% 7.9% 0,9%
BORYSZEW 0,51 1151 2,0% -10,5% -5,6% 0,0% 0,9% -8,1% -12,9% -7,9%
BRE 326,60 13763 -0,2% 3,3% 10,7% 2,2% -1,3% 57% 3,3% -5,7%
GTC 8,54 2727 0,9% -8,8% 7,8% 38,0% -0,2% -6,3% 0,5% 30,1%
JSW 93,40 10 966 1,9% -1,1% 11,3% 1,5% 0,7% 1,4% 3,9% -6,4%
KERNEL 65,50 5219 -0,2% 4,4% 1.7% -10,3% -1,3% 6,8% -5,7% -18,2%
KGHM 190,00 38 000 2,0% -0,4% 15,2% 46,7% 0,9% 2,0% 7.8% 38,8%
LOTOS 37,30 4844 1,1% -3,0% 14,4% 38,0% 0,0% -0,5% 7,0% 30,1%
PEKAO 159,20 41785 -0,2% -3.8% 4,4% 2,7% -1,3% -1,4% -3,0% -5.2%
PGE 17,20 32160 2,3% -10,7% -1,8% -14,3% 1,2% -8,3% -9,1% -22,2%
PGNIG 5,46 32214 -0,9% 2,4% 28,5% 27,6% -2,0% 4,9% 21,1% 19,7%
PKNORLEN 48,75 20 851 1,9% 0,1% 17,1% 22,8% 0,7% 2,5% 9,7% 14,9%
PKOBP 35,58 44 475 1,2% -0,9% -0,5% 3,4% 0,0% 1,5% -7,9% -4,5%
PzU 408,30 35258 2,1% -0,8% 5,5% 11,0% 0,9% 1.7% -1,9% 3,1%
SYNTHOS 5,14 6 802 0,2% -4,5% -6,5% -1.7% -0,9% -2,0% -13,9% -15,6%
TAURON 4,47 7834 0,9% -7,3% 8,0% -7,6% -0,2% -4,8% 0,6% -15,5%
TPSA 11,70 15 627 1,6% -8.2% -2,9% -29,7% 0,4% -5,8% -10,3% -37,6%
TVN 8,90 3061 -2,8% -7,6% 35,3% 10,4% -4,0% -5,1% 27,9% 2,5%

Komentarz po sesji

Byki przed duzg szansa

Po dtugim okresie manifestacji relatywnej stabosci przez GPW, od wczoraj
widzimy prébe zmiany negatywnego obrazu naszego rynku. WIG20 zaczat
sesje od wzrostéw reagujac na wczorajszg udang kontre bykéw w USA i do
konca notowan poruszat sie powyzej zera. Co wazne, w koncéwce sesji
udato sig przebi¢ maksimum z sesji $rodowej, przez co na wykresie
godzinowym mozna doszuka¢ sie kilkudniowej formacji odwréconej gtowy z
ramionami sugerujgcej rozpoczecie wigkszego odbicia. Dzigki zakonczeniu
sesji 1,1% wzrostem byki daty sobie szanse¢ na najwieksze w tym roku
wzrostowe odreagowanie, a w pozytywnym wariancie moze okazac sie, ze
rozpoczynamy powolny ruch w strong nowych maksiméw. Za takim
optymistycznym scenariuszem przemawia zakonczenie sesji na najwyzszym
od poniedziatku poziomie 2495 punktow, natomiast pewnym mankamentem
jest dzisiejszy obrot. taczny handel akcjami najwiekszych spétek wynidst
650 milionéw ztotych i to wynik nieco za niski na prawdziwie przetomowg
sesje. Drugim problemem jest umieszczenie dzisiejszego zachowania GPW
w otoczeniu zewnetrznym. DAX i EURUSD nadal nie daly sygnatu do
zakonczenia spadkéw, a wzrost zmiennosci w USA raczej sprzyja w
najblizszym czasie realizacji zyskow. Jak pokazaty ostatnie miesigce nasz
rynek potrafi porusza¢ sie wbrew sygnatom z zewnatrz, choé za kazdym
razem trudno je ignorowac¢ i niestety nie widze potwierdzenia dla byczych
sygnatow z GPW. Kluczem do rozstrzygnigcia, czy zainicjowane wczoraj
odbicie ma szanse na kontynuacje i zmiane w duzy ruch wzrostowy, bedzie
zachowanie sie PZU oraz KGHM. Oba byly silniejsze od WIG20 i zblizyty sie
dzi$ do goérnych stref swoich ruchéw bocznych i dopiero skuteczne wybicie
na tych walorach potwierdzi zmiang trendu na indeksie najwigkszych spotek.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Mamy budzet

Ostatnia sesja ubiegtego tygodnia w petni nalezata do gietdowych
bykéw. Przez caly dzien handlu wykres WIGu20 utrzymywat sie nad
kreska, a ostatecznie notowania zakonczyly sige na linii 2495.42 pkt.
(+1,13%, w trakcie sesji naruszony zostat opor 2500 pkt.). Technicznie
w dalszych wzrostach prestizowy indeks jest obecnie ograniczony
(poza linig 2500 pkt.) oporami na poziomach 2524 pkt. i 2542 pkt.
Wsparcia dla ewentualnych spadkéw nalezy wyr6zni¢ na putapach
2467 pkt. i 2442 pkt. Dobrze poradzili sobie réwniez inwestorzy zza
Oceanem. Na zamknieciu Dow Jones Industrial wzrést o 0,14%,
Nasdaq zyskat 0,83%, a indeks S&P 500 wzrést o 0,39%. Warto
podkresli¢, ze w przypadku Nasdaq'a, indeks ten znalazt si¢ na swoich
10 letnich maksimach. Dobry sentyment na rynkach wydaje sie by¢
reakcje na porozumienie w sprawie unijnego budzetu. Mimo, iz budzet
skurczyt si¢ o 38 mld EUR, to za pozytywny nalezy uzna¢ sam fakt
porozumienia decydentéw UE. W przypadku Polski nasz kraj otrzyma
w latach 2014-2020 blisko 106 mid EUR, z czego prawie 73 mld na
polityke spéjnosci. Ze Wspdinej Polityki Rolnej otrzymamy 28,5 mid
EUR. Nie bedzie dzi$ wielu informacji makro. O 8.45 poznamy jedynie
zmiane produkcji przemystowej we Francji. Warto$¢ prognozy to -0,2%
m/m. Na rozstrzygniecia dnia mogg mie¢ wplyw jeszcze ewentualne
naptywajace informacje ze spotkania cztonkéw Eurolandu, gdzie m.in.
ma by¢ poruszany temat kurséw walutowych. Nie byty dzi$ sesji w
Chinach (Nowy Rok Ksiezycowy) oraz Japonii (Swigto Zatozenia
Panstwa). Biorac pod uwage poranne rosnace wartosci kontraktéw na
zachodnioeuropejskie  kontrakty nalezy spodziewa¢ sie dzi$
pozytywnego rozpoczecia sesji notowan ciagtych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta
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W latach 2012-2016 nakfady inwestycyjne KGHM moga wynosi¢ $rednio ok. 600 min USD rocznie. Dla
poréwnania w ciggu piecioletniego okresu od 2007 do 2011 r. naktady inwestycyjne wynosity $rednio
okoto 400 min USD rocznie. Gotowkowy zysk operacyjny KGHM w 2013 roku moze wyniesé 1,9 mid
USD i w kolejnych trzech latach spada¢, do 1,35 mid USD w 2016 roku - wynika z raportu na temat
zasobow w legnicko-gtogowskim okregu miedziowym przygotowanym przez Micon International Limited
na zlecenie KGHM. W roku 2014 gotéwkowy zysk operacyjny ma wynie$¢ 1,75 mid USD, a w 2015 r.
1,29 mid USD. Przychody ze sprzedazy majg wynie$¢ w latach 2013-2016, kolejno, 3,8 mid USD, 3,7
mid USD, 3,44 mid USD i 3,51 mid USD.

Na wynik handlujacej obuwiem spoétki Prima Moda w ubiegtym roku wptynety nizsze marze. Firma
spodziewa sie trudnego roku, ale liczy na wzrost sprzedazy. Wewnetrzna reorganizacja ma poprawic¢
marze i obnizy¢ koszty operacyjne. - Parkiet

CAPEX Grajewa zamknie sie w 2013 r. kwota ok. 140 min PLN - ocenia prezes spotki Wojciech
Gatkiewicz. Rynek moze spada¢, ale grupa liczy na lepsze wyniki niz w 2012. Recepta ma byé
poszerzenie rynkow eksportowych. — Puls Biznesu

BDM: w ostatnim raporcie poziom inwestycji szacowali§my na ok. 100 min PLN. Poprawa wynikéw
operacyjnych w 2013 roku moze by¢ wyzwaniem w obliczu rosngcej podazy ptyt wibrowych w regionie.
Szacujemy, ze spotka nie bedzie w stanie utrzymac dotychczasowych wolumenéw, ale rentowno$c
uratujg nizsze koszty drewna. W rezultacie spotka powinna wypracowac¢ 128 min PLN EBITDA wobec
127 min PLN w 2012 roku (po wytgczeniu Rosji). Efekty prowadzonych inwestycji powinny by¢
widoczne w kolejnych latach.

Pioneer Pekao Investment Management zszedt ponizej progu 5,0% w akcjonariacie Polish Energy
Partners i ma obecnie 3,5% akciji tej spotki.

Orco Property Group sprzedato udziaty w sub-funduszu Office zarzgdzanym przez Endurance Real
Estate Fund za 8,7 mInEURo. Nabywajgcym jest J&T Banka.

GPW dokonata odpiséw aktualizacyjnych, ktére pomniejsza jej zysk netto za 2012 rok o tacznie 9,3 min
PLN - poinformowata gietda w komunikacie. W komunikacie podano, odpisy wynikaja z realizacji
dziatan zwigzanych z integracja Towarowej Gieldy Energii.

BDM: Komunikat moze mieé¢ krétkoterminowy negatywny wptyw, szczegdlnie ze ostatnio kurs spotki
zachowywat sie silnie. Wyniki za 4Q’12 zostang zatem pomniejszone o dwa niegotéwkowe odpisy. O
pierwszym spotka juz wspominata przy okazji publikacji wynikéw za 3Q’12. Byty to mianowicie koszty
pracownicze - jednorazowy efekt rozliczenia historycznych pakietow medycznych (3.3 min PLN).
Dodatkowo GPW w wyniku realizacji dziatari zmierzajgcych do integracji dziatalno$ci zwigzanej z
obrotem towarami gietdowymi w ramach TGE, spétka zdecydowata o dokonaniu odpisu na utrate
wartosci firmy powstatej na transakcji POEE, na kwote ok. 9.3 min PLN (bez cze$ci przypadajacej na
KDPW bytoby to ok. 7.9 min PLN). Tym samym spodziewamy sie, ze wynik netto za 4Q’12 przypisany
akcjonariuszom jedn. dominujgcej spadnie z 24.4 min PLN do ok. 22.2 min PLN.

Mostostal Zabrze-Holding podpisat list intencyjny z BASF Polska na wykonanie instalacji procesowej
dla produkcji katalizatorow dla mobilnego systemu redukcji NOx w fabryce katalizatorow BASF w
Srodzie Slaskiej. Przewidywana wartos$¢ prac to 146,8 min PLN netto.

Ustanowiony na rzecz Adaptorinvest zastaw na akcjach Rafako zostat wykreslony - poinformowato PBG
w komunikacie.

Sad Rejonowy w Tarnowie oddalit wniosek ABM Solid o zmiane trybu prowadzenia postepowania
upadiosciowego na uktadowe z likwidacyjnego.

BRE Bank chce w kolejnych latach zwigkszaé procent zysku, jaki bedzie trafia¢ na dywidende -
poinformowat na konferencji prezes banku Cezary Styputkowski. Dodat, ze bytlby rozczarowany, gdyby
zysk netto w 2013 roku byt nizszy niz 1 mld PLN. Zarzad BRE Banku poinformowat w piatek przed
sesja, ze zamierza rekomendowaé akcjonariuszom wyptate dywidendy na poziomie okoto 33% zysku
za 2012.

Vistula z ostroznym optymizmem podchodzi do tego roku, liczy na jednocyfrowe wzrosty sprzedazy.
Moze by¢ jednak trudno wypracowa¢ 18 min PLN zysku netto zatozone w programie motywacyjnym -
poinformowat w rozmowie z PAP Grzegorz Pilch, prezes Vistuli. W 2012 roku spétka prawdopodobnie
osiggneta planowany wczesniej dwucyfrowy wynik netto. Vistula planuje otworzy¢ w tym roku okoto 20
nowych sklepéw. Nakfady inwestycyjne na otwarcia i modernizacje majg wynie$¢ okoto 6 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 2013-02-08 353,9 0,6% 3,1% 10,5% 11,7% Miedz LME 3M 2013-02-08 8200,0 -0,5% 1,5% 7,5% 8,6%
MSCI World 2013-02-08 14019 0,6% 3,7% 11,1% 11,9% Ropa WTI Crude 2013-02-08 95,7 -0,1% 1,8% 9,1% 0,7%
MSCI EM 2013-02-08  1059,6 0,1% -0,8% 6,8% 10,1% Ztoto Spot $/oz 2013-02-08 1666,7 0,0% 0,5% -3,8% 2,8%
MSCI BRIC 2013-02-08  303,9 -0,1% 0,1% 8,0% 11,4% Aluminium LME 3M 2013-02-08 20990 0,0% 1,5%  9,0% 9,6%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-02-08 46 329,7 0,9% -1,3% 7,6% 13,3% Polska Syryield 2013-02-08 3,531 0,5% 6,1% -8,5% -19,9%
Polska WIG20 2013-02-08  2467,5 1,1% -2,6% 6,7% 11,8% Polska 10yr yield 2013-02-08 3,997 0,0% 5,9% -7,0% -17,8%
Polska mWIG40 2013-02-08  2577,9 0,4% 0,0% 7,9% 16,0% Polska WIBOR 3M 2013-02-08 3,740 -1,1%  -56% -17,8%  -25,3%
Polska sWIG80 2013-02-08  10950,0 0,3% 4,6% 13,5% 19,1% Polska WIBOR 6M 2013-02-08 3,700 -1,1%  -56% -18,7%  -26,6%
Wegry BUX 2013-02-08 19103,8 -0,4% 2,0% -0,3% 6,2% USA 10yr yield 2013-02-08 1,950 -0,4% 4,4% 21,4% 17,7%
Czechy PX 2013-02-08 986,2 0,8% -6,3% 0,9% 10,0% Niemcy 10yr yield 2013-02-08 1,609 0,3% 1,6% 19,4% 16,2%
Butgaria Sofix 2013-02-08  397,0 0,4% 12,6%  19,6%  26,5% Japonia 10yr yield 2013-02-08 0,765 -0,3% -6,7%  3,7% -4,6%
Rosja Micex 2013-02-08  1519,9 -0,4% 3,1% 8,3% 5,5% Hiszpania 10yr yield 2013-02-08 5362 -1,0% 9,7%  -7,9%  -22,4%
Rosja RTS (USD) 2013-02-08  1590,1 -0,3% 4,1% 13,1% 10,8% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-02-08  5587,1 -0,4% 0,9% 14,8% 18,6% Portugalia 10yr yield 2013-02-08 6,599 0,9% 2,2%  -23,3% -341%
Turcja ISE 100 2013-02-08 78 149,3 0,7% -1,8% 8,3% 21,7% Wtochy 10yr yield 2013-02-08 3,894 0,0% 8,0% -9,8% -24,8%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-02-08  2597,9 1,2% -2,0% 6,6% 9,2% Belgia Syr USD 2013-02-08 76,3 -0,3% -4,8% -11,6% -53,8%
W. Brytania FTSE 100 2013-02-08  6228,4 0,6% 3,6% 9,1% 8,7% Chiny Syr USD 2013-02-08 65,8 -1,8%  2,7% -8,3% -37,6%
Francja CAC40 2013-02-08  3601,1 1,3% -1,5% 7,5% 7,1% Francja Syr USD 2013-02-08 86,2 -1,3%  1,1%  -2,0%  -41,8%
Niemcy DAX 2013-02-08  7590,9 0,8% -0,6% 6,2% 9,8% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-02-08  8014,6 2,0% -2,6% 8,8% 16,3% Hiszpania 5yr UsD 2013-02-08 284,5 -1,9%  17,5% -19,2%  -44,2%
Holandia AEX 2013-02-08 343,7 0,4% -1,0% 4,2% 4,7% Irlandia 5yr UsD 2013-02-08 178,3 -4,0% -56% -9,8% -61,5%
Szwecja OMX 30 2013-02-08  1165,7 0,8% 4,4% 11,3% 8,8% Japonia Syr UsD 2013-02-08 73,6 0,7%  -0,6% 7,7% -10,1%
Austria ATX 2013-02-08  2367,8 1,6% -3,0% 10,6% 17,2% Niemcy Syr UsD 2013-02-08 42,0 -3,0%  5,0% 28,0% -35,2%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-02-08 93,2 0,3% 20,7% 5,2% -43,1%
USA DJIA 2013-02-08 13 944,1 0,4% 5,1% 10,0% 7,7% Portugalia Syr USD 2013-02-08 395,3 -1,3%  40% -353% -49,1%
USA S&P500 2013-02-08  1509,4 0,6% 4,3% 10,8% 9,5% Rosja Syr USD 2013-02-08 1420 -02% 147% -7,1%  -18,2%
USA Nasdaq Comp ~ 2013-02-08  3165,1 0,9% 3,4% 10,9% 7,1% USA Syr EUR 2013-02-08 42,8 0,6% 92% 14,8% 2,8%
Kanada S&P/TSX 2013-02-08 127559 0,4% 2,6% 5,8% 10,3% W. Brytania 5yr UsD 2013-02-08 48,8 -3,4% 20,8% 63,5% -15,1%
Meksyk IPC 2013-02-08  45019,2 0,2% 1,2% 10,6% 10,8% Wtochy 5yr UsD 2013-02-08 267,2 -1,9% 20,7% -157%  -40,8%
Brazylia BOVESPA 2013-02-08 58372,5 0,2% -4,3% 1,7% -0,8% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-02-08  3303,0 -0,7% 8,7% 37,1% 33,9% EUR/PLN 2013-02-08 4,149 -0,6%  1,0% -0,4% 1,3%
Azja i Australia USD/PLN 2013-02-08 3,105 -0,3% 0,8% -5,2% -6,4%
Japonia NIKKEI 225 2013-02-08 11357,1 -1,8% 6,1% 26,4% 26,8% CHF/PLN 2013-02-08 3,385 -0,3% 0,4% -2,0% -0,7%
Hong Kong Hang Seng 2013-02-08 231770  0,2% 0,4% 7,7% 16,9% EUR/USD 2013-02-08 1,337 -0,3% 0,2% 5,1% 8,3%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-02-08  2418,5 0,6% 6,9% 17,4%  12,9% usD/JpY 2013-02-08 92,680 -0,9% 3,9% 16,7% 18,3%
Indie BSE30 2013-02-08 19484,8 -0,5% -1,3% 3,5% 11,2%
Indonezja JKSE 2013-02-08 44913 -0,3% 2,1% 3,9% 10,1%
Izrael TA 25 2013-02-10  1210,5 0,6% 0,3% -0,1% 9,1%
Korea Kospi 2013-02-08 19318 1,0% -2,4% 1,9% 2,5%
Australia S&P/ASX 200 2013-02-11 49713 0,8% 6,1% 11,9% 19,2%

Zrédfo: Bloomberg
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