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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 25 pazdziernika 2013

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2549 5 0,20% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2480
Kurs zamkniecia 2539 -9 -0,35% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2395
Kurs min. 2 526 -3 -0,12%
Kurs max. 2 551 -2 -0,08%
Wolumen obrotu 15 223 -3108 -16,95% Najblizsze poziomy oporu: 2568 2600 2664 2700
LOP 106 362 -229 -0,21% Najblizsze poziomy wsparcia: 2452 2355 2333 2274
FW20 (2,549.00, 2,551.00, 2,526.00, 2,539.00, -9.00000) 2600 Tydzien w cieniu Fed
2550 Miniony tydzien byki rozpoczety mocnym
uderzeniem. Ich pochéd zatrzymata dopiero
2500 linia ponad dwuletniego trendu spadkowego
(ok. 2560 pkt). Na kolejnych sesjach nie udato
2450 sie jej sforsowag, a kontrakt poruszat sie w bok
ostatecznie konczac na 2539 pkt. Z informacji
2400 makro poznali$my wstepne odczyty
przemystowych PMI w gtéwnych
2350 gospodarkach. W Europie nie byto powodow

do zadowolenia. Lekki optymizm powiat z Chin,

2300 cho¢ nie pomogto to ani tamtejszemu rynkowi
gietdowemu, ani surowcom. Wydaje sie, ze
2250 miedz po trzech miesigcach konsolidacji
2200 powrdcita do spadkéw, co stanowi powazne
ryzyko dla wszystkich parkietbw EM. Na
2150 rynkach rozwinietych dobre nastroje sie
utrzymuja, a to rozpala szybkie oscylatory do
2100 czerwonosci. DAX walczy z psychologicznym 9
tys. pkt, S&P500 w pigtek wszedt na nowy
2050 szczyt (1759,8 pkt). DJIA jeszcze do niego
troche brakuje. Przy do$¢ wykupionych
pril ' JMay ' Joune ' ' Juuy © 7 " [August ' [September |October ' [Now wskaznikach i obecnych na nich
dywergencjach wcigz oczekuje zdrowej
WIG20 (2,542.70, 2,552.33, 2,527 .24, 2,537.62, -13.8098) [ 2600 korekty. Jest ona potrzebna, aby na rynek mogt
r zawita¢ klasyczny Mikotaj w koncéwcee roku. W
2550 tym tygodniu okazji do zwrotu nie brakuje. W
[ Srode pazdziernikowe posiedzenie zakonczy
L 2500 Fed. W komunikacie po nim (bez konferencji z
[ sesjq pytan i nowych prognoz makro) rynek
[ bedzie sie doszukiwat jakis wskazowek
[ 2490 odnos$nie  ograniczenia  QE.  Obecnie
[ oczekiwania na "taperowanie" przesunely sie
F 2400 na marzec 2014. By¢ moze komunikat bedzie
pretekstem do rozpoczecia wskazywanej
L 9350 korekty. Dla nas tydzien bedzie krotszy przez
r Dzien Wszystkich Swietych w pigtek.
[ 2800 Krystian Brymora
:» 2250
F 2200
:» 2150
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RYNEK AKCJI
Wyniki sesji: piatek, 25 pazdziernika 2013
52 tygodnie Warto$¢

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw

Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26342 2150,8 2542,70 2 537,62 -0,54% 2 527,24 2 552,33 25,1 761
WIG30 2730,1 2520,1 2708,89 2701,30 -0,62% 2694,51 2715,99 21,5 800
sWIG80 14 753,6 9608,0 14 579,27 14 753,57 1,25% 14 534,40 14 753,57 219,2 64
mWIG40 35759 2380,0 3 558,55 3567,78 0,12% 3552,24 357591 23,7 86
WIG PL 55111,2 42 966,8 55 004,71 55 023,42 -0,07% 55 004,71 55 111,17 106,5
WIG 54 064,7 428421 53 867,09 53 887,13 -0,20% 53 634,01 54 064,71 430,7 937

zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 81,50 5182 0,0% -6,9% -5,5% 20,2% 0,6% -11,6% -18,0% 5,7%
ASSECOPOL 50,61 4201 1,.2% 3,6% 12,4% 19,9% 1,8% -1,1% -0,1% 5,4%
AZOTY TARNOW 84,30 8362 2,5% 8,1% 27,9% 42,7% 3,1% 3,3% 15,4% 28,2%
BANK HANDLOWY 122,10 15 954 -2,7% 8,1% 28,5% 29,2% -2,1% 3,3% 16,0% 14,7%
BOGDANKA 116,95 3978 0,8% 6,3% 14,8% -0,8% 1,4% 1,6% 2,3% -15,3%
BORYSZEW 0,52 1144 -1,9% -8,8% 8,3% 15,6% -1,3% -13,5% -4,2% 1,1%
BRE 522,50 22035 0,9% 11,7% 27,5% 54,1% 1,5% 7,0% 14,9% 39,6%
BZ WBK 380,00 35 547 1,5% 8,6% 23,4% 43,4% 2,1% 3,8% 10,9% 28,9%
Cccc 139,00 5338 0,1% 23,0% 53,6% 95,8% 0,7% 18,3% 41,1% 81,3%
CYFROWY POLSAT 23,50 8186 -2,9% 7,6% 10,4% 41,1% -2,3% 2,8% -2,1% 26,6%
ENEA 14,87 6 564 -1,8% 1,4% 7.9% 16,3% -1.2% -3.4% -4,6% 1,8%
EUROCASH 50,30 6 957 0,4% 2,7% -15,6% -9,4% 1,0% -2,1% -28,1% -23,9%
GTC 8,10 2587 1,1% 11,9% 1,3% 3,8% 1,7% 71% -11,3% -10,7%
ING BSK 118,55 15423 -2,8% 5,5% 21,0% 31,0% -2,2% 0,7% 8,4% 16,5%
JSwW 66,50 7 808 -1,6% -12,4% 1,1% -20,3% -1,0% -17,1% -11,5% -34,8%
KERNEL 45,49 3625 -14,7% -9,4% -11,3% -10,5% -14,1% -14,1% -23,8% -25,0%
KGHM 121,80 24 360 -1,1% -1,8% 8,8% -17,2% -0,5% -6,5% -3,8% -31,7%
LOTOS 38,20 4961 -2,1% 3,0% 11,7% -1,4% -1,4% -1,8% -0,8% -15,9%
LPP 9 200,00 16 846 0,4% 6,9% 35,3% 49,6% 1,0% 2,1% 22,8% 35,1%
NETIA 5,20 2009 0,0% 4,6% 18,2% 24,7% 0,6% -0,1% 5,7% 10,2%
PEKAO 191,95 50 381 -1,1% 5,5% 19,2% 25,5% -0,4% 0,7% 6,7% 11,0%
PGE 18,80 35152 -0,8% 10,3% 25,4% 16,1% -0,2% 5,5% 12,9% 1,6%
PGNIG 5,65 33335 -0,9% -6,9% -7.5% 4,6% -0,3% -11,7% -20,0% -9,9%
PKNORLEN 44,87 19 191 -2,7% -0,3% 4,3% -7,9% -2,1% -5,0% -8,2% -22,4%
PKOBP 40,15 50 188 1,1% 7.7% 10,9% 22,7% 1,7% 2,9% -1,6% 8,2%
PZU 468,00 40413 0,4% 8,4% 4,1% 10,4% 1,1% 3,6% -8,4% -4,1%
SYNTHOS 515 6815 -2,3% 6,2% 17,6% 14,7% -1.7% 1,4% 5,1% 0,2%
TAURON 4,86 8517 -2,6% 1,5% 14,4% 18,2% -2,0% -3,3% 1,8% 3,7%
TPSA 9,88 12 966 0,9% 18,2% 28,5% 48,3% 1,5% 13,4% 16,0% 33,8%
TVN 15,40 5315 -0,3% 9,5% 44,5% 82,5% 0,3% 4,7% 31,9% 68,0%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Spokojny koniec tygodnia
Piatkowa sesja byla bardzo spokojna. WIG20 przez caly dzien
poruszat sie w okolicy wczorajszego zakresu wahan, cho¢ obroty
byly nieco wyzsze. Gtéwng réznicg byta kofncdwka, ktéra weczoraj
pomogta we wzroscie, a dzi§ przyniosta lekki spadek, przez co
ostatecznie WIG20 stracit na wartosci 0,5%. Najwieksze emocje w
grupie blue chips wzbudzit dzi§ Kernel, ktéry zaskoczyt stabszymi
wynikami i obnizonymi prognozami. Ukrainska spétka stracita dzi$
na wartosci 14,7% przy jednym z najwiekszych obrotéw na rynku
oraz jednym z najwyzszych wolumenéw w swojej gietdowej
historii, co niestety zwieksza ryzyko kontynuacji przeceny w
$rednim terminie. Caly tydzien w wykonaniu blue chips mozna
potraktowac jako sukces bykéw, lecz tempo zwyzki zdecydowanie
nie zachwyca, a w samym handlu mozna bylo doszuka¢ sie
Sladéw dystrybucji. Technicznie jednak poki znajdujemy sie
powyzej 2450 punktow byki maja jednoznaczng przewage i oprécz
pewnych znakdéw ostrzegawczych na rynku nie ma sygnatéw
sprzedazy, ktore rozpoczetyby korekte spadkowa. Mocniejszy jest
szeroki rynek, gdzie przegrzane mate i Srednie spotki nadal nie
przerywajg marszu na pétnoc, co niezmiennie z jednej strony kaze
dalej gra¢ na wzrost poki trend sie nie odwréci, a jednoczesnie
grozi nagtym krotkoterminowym zatamaniem, w ktére na rynku
prawie nikt z bardzo optymistycznych aktualnie inwestoréw nie
wierzy.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Dobre nastroje na rynkach
Piatkowa sesja przyniosta niewielki spadek notowan WIG20.
Zamkniecie wypadio na poziomie 2537,6 pkt (-0,5%). Od kilku dni
konsolidujemy sie w okolicach lokalnego szczytu (2567,3 pkt).
Wochodzimy w sezon wynikéw kwartalnych za 3Q'13. Na razie
przewazajg pozytywne raporty, jednak nie wywoluje juz to
wigkszej euforii inwestoréw (za dobry przyktad moze stuzy¢é BZ
WBK). Duzo jest juz w cenach i najwyrazniej trudno zaskoczy¢.
Dzi$ rano nieco lepsze od oczekiwan wyniki podat Bank
Millennium. Tydzieh na Wall Street konczyt sie pozytywnie.
S&P500 wzrést 0 0,4% i jest kolejny raz na nowych historycznych
szczytach. Dzi$ rano kontrakty na gtéwny amerykanski indeks
zyskujg kolejne 0,3%. Podobnej skali wzrosty notujg futures na
DAX. Zielono takze w Azji, gdzie Nikkei225 zyskat 2,2%. Z danych
makro poznamy dzi$ dynamike produkcji przemystowej w USA za
wrzesien (14.15). W dalszej czes$ci tygodnia inwestorzy skupia sie
m.in. na posiedzeniu Rezerwy Federalnej, jednak nie oczekuje sie
tu zmian w polityce pienieznej (perspektywa ciecia QE3 raczej
oddalita sie po politycznym zamieszaniu w USA, ktére mielismy w
pazdzierniku. Na GPW w tym tygodniu az dwa debiuty. Dzi$ MLP
Group a w $rode PKP Cargo.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Notowania ukrainskiego Kernela spadty w piatek o blisko 15% w reakcji na stabsze od oczekiwan wyniki
finansowe i prognozy na kolejny rok obrotowy (EBITDA 250 min USD vs oczek. 360 min USD).
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Zdaniem prezesa Calinskiego wyniki grupy w 4Q moga by¢ lepsze rdr, nie uwzgledniajgc zdarzen
jednorazowych z ubiegtego roku. Bardzo mozliwe jest takze podniesie prognoz rocznych
wybranych danych finansowych. Pierwotnie zaktadano osiggniecie 6,2 min PLN zysku netto i
335,8 przychoddéw ze sprzedazy. W 1H ‘13 Duon wypracowat 6,2 min PLN zysku netto i 183,7
min PLN przychoddw.

Grupa wyemitowata krotkoterminowe obligacje o wartosci nominalnej 40,0 min PLN.
Wyemitowanie 400 waloréw o rentownosci 2,88% jest zgodne z Programem Emisji Obligaciji
Krotkoterminowych. PGNIG nie przewiduje wprowadzenia obligacji do publicznego obrotu.

Celem Programu jest efektywne zarzadzanie ptynnoscig krotkoterminowa w grupie kapitatowej.
taczna warto$¢ wyemitowanych obligacji wynosi 606,5 min PLN.

Data debiutu dewelopera powierzchni magazynowych zostata ustalona na 28-ego pazdziernika.
Do obrotu trafi 18,1 min waloréw.

Spétka podpisata ze Skarbem Panstwa umowe o dofinansowanie projektu inwestycyjnego w
kwocie max. 17,7 min PLN. Termin kwalifikowania sie wydatkow do umowy dotyczy okresu
02.07.2012 — 31.03.2015.

Wroctawski deweloper poinformowat, ze nie wykupit w terminie obligacji o tgcznej wartosci
nominalnej 24,9 min PLN i nie spfacit czwartej transzy odsetkowej w wysokosci 982,3 tys. PLN.

Pioneer Pekao Investment Management, w ramach wszystkich zarzadzanych portfeli, zmniejszyt
taczne zaangazowanie w akcje Bumechu do 4,9% kapitatu zaktadowego i gtoséw na WZ. Przed
dokonaniem transakcji PPIM kontrolowat nieco ponad 5,0% udziatéw w kapitale i gtosow na WZ
spotki.

Zarzad tworcy gier komputerowych poinformowat, ze taczna liczba sprzedanych gier z serii
+Wiedzmin” przekroczyta 6,0 min sztuk. Zdaniem prezesa Kicinskiego jest to pozytywny sygnat
przed planowang na 1Q ’14 premierg ,Wiedzmina 3.

Przewoznik otrzyma dofinansowanie 28,5 min PLN na zakup ponad 330 platform kolejowych.
Wsparcie finansowe ma by¢é wzmocnieniem potencjatu spotki w zakresie przewozéw
intermodalnych i umozliwi¢ wzrost udziatéw w rynku europejskim.

Spdtka otworzyta w piatek czwartg farme wiatrowg o mocy 40 MW. Roczna produkcja z farmy jest
planowana na poziomie 87 GWh, a warto$é kontraktu wyniosta 244 min zt netto. Strategia
korporacyjna grupy Tauron zaklada osiagniecie w 2020 r. poziomu 800 MW w energetyce
odnawialnej, w tym wiatrowe;j.

Rada Nadzorcza odwotata dwoch cztonkdw zarzadu — Bogustawe Matuszewska, odpowiedzialng
za strategie i rozwdj grupy, oraz Wojciecha Ostrowskiego, ktéry zajmowat sie finansami spotki.
Resort skarbu zapowiada wymiane catych witadz, co ma usprawni¢ komunikacje miedzy
ministerstwem a wtadzami PGE.

Bank zamierza przeja¢ drugi rumunski bank — Romanian International Bank. RIB posiada aktywa
w wysokosci 100,0 min EUR, obstuguje osoby fizyczne, mate i srednie firmy. £acznie ma 100,0
tys. klientéw.

Zysk netto grupy w 3Q’'13 wzrést do 138,5 min PLN ze 125,14 min PLN r/r. Zysk netto banku
okazat sie lekko powyzej $redniej prognoz na poziomie 135,0 min PLN (oczekiwania dziesieciu
biur maklerskich co do zysku netto za 3Q wahaty sie w przedziale 125,0 -141,0 min PLN. Wynik
odsetkowy w 3Q wynidst 311,8 min PLN.

PGE GIiEK zaakceptowata tres¢ projektéw umoéw podwykonawczych pomiedzy cztonkami
konsorcjum wykonawczego inwestycji w Opolu, w sktad ktérego wchodza: Rafako, Polimex-
Mostostal oraz Mostostal-Warszawa. Do konsorcjum przystapit takze Alstom. Wynagrodzenie
SPV-Rafako za realizacje prac i ustug wchodzacych w ramach wynosi niecate 4,0 mid PLN brutto,
wynagrodzenie SPV-Mostostal to 2,3 mld PLN netto, a SPV-Polimex otrzyma 4,8 mid PLN.
Alstom zostat generalnym projektantem i koordynatorem prac.

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 M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2013-10-25 398,1 0,0% 3,5% 6,7% 10,6% Miedz LME 3M 2013-10-25 7175,0 0,1% -0,3% 2,3% -0,1%
MSCI World 2013-10-25 1607,9 0,0% 3,7% 6,6% 11,7% Ropa WTI Crude 2013-10-25 97,9 0,8% -4,4% -3,5% 6,5%
MSCI EM 2013-10-25 1030,8 -0,3% 2,1% 7,4% 2,0% Ztoto Spot $/oz 2013-10-25 1350,2 0,0% 0,9% 2,3% -7,1%
MSCI BRIC 2013-10-25 283,1 -0,3% 0,9% 7,8% 1,2% Aluminium LME 3M 2013-10-25 1861,0 0,9% 3,2% 2,1% -4,1%
Europa $Srodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-10-25 53994,5  -0,2% 7.1% 15,4%  23,9% Polska Syryield 2013-10-25 3,427  -2,0%  -7,9%  0,9% 16,3%
Polska WIG20 2013-10-25 2551,4 -0,5% 5,4% 11,9% 16,2% Polska 10yr yield 2013-10-25 4,099 -2,7% -5,9% 1,4% 20,1%
Polska mWIG40 2013-10-25 3563,6 0,1% 10,2% 22,6% 44,2% Polska WIBOR 3M 2013-10-25 2,560 0,0% -0,4% -1,5%  -15,8%
Polska sWIG80 2013-10-25 14572,1 1,2% 12,5% 24,0% 45,1% Polska WIBOR 6M 2013-10-25 2,600 0,0% 0,0% -0,4%  -13,3%
Wegry BUX 2013-10-25 18756,7 0,5% 0,9% 1,2% 5,3% USA 10yr yield 2013-10-25 2,509 -0,4% -4,4% -2,1% 50,8%
Czechy PX 2013-10-25 990,8 0,0% 3,9% 10,0% 6,1% Niemcy 10yr yield 2013-10-25 1,755 -0,6% -1,3% 5,4% 45,5%
Butgaria Sofix 2013-10-25 456,1 0,6% -0,5% 1,2% 21,3% Japonia 10yr yield 2013-10-25 0,617 0,3% -9,5% -21,6% 4,4%
Rosja Micex 2013-10-25  1504,5 0,1% 1,7% 7,8% 13,0% Hiszpania 10yr yield 2013-10-25 4,160 0,6% -4,6% -10,0%  -2,8%
Rosja RTS (USD) 2013-10-25 14922  -0,1% 2,7% 10,9%  10,9% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-10-25  5964,7 0,2% -1,4% 11,4% 17,0% Portugalia 10yr yield 2013-10-25 6,167 0,0% -9,8% -4,5% 5,0%
Turcja ISE 100 2013-10-25 788458 0,5% 4,0% 7,3% -5,9% Wtochy 10yr yield 2013-10-25 3,590 1,0% -1,6% -5,7% 6,1%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-10-25  3039,0 -0,1% 3,8% 11,1% 15,3% Belgia Syr UsD 2013-10-25 53,6 1,0% -11,7%  -9,4%  -23,7%
W. Brytania FTSE 100 2013-10-25 6713,2 0,1% 2,8% 3,2% 6,5% Chiny Syr USD 2013-10-25 82,7 -2,1% -4,4% -349% 14,4%
Francja CAC40 2013-10-25 4 275,7 -0,1% 1,8% 8,2% 14,1% Francja Syr USD 2013-10-25 61,4 0,9% -10,2%  -9,9%  -18,3%
Niemcy DAX 2013-10-25  8980,6 0,1% 3,7% 8,3% 14,7% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-10-25 99154  -1,0% 6,8% 19,3%  20,3% Hiszpania Syr USD 2013-10-25  190,3 15%  -16,6% -255% -22,8%
Holandia AEX 2013-10-25 390,2 -0,3% 2,6% 5,6% 12,2% Irlandia 5yr UsD 2013-10-25 130,2 1,0% -8,4% -13,6% -18,8%
Szwecja OMX 30 2013-10-25  1298,6 -0,6% 2,0% 4,7% 8,9% Japonia 5yr UsD 2013-10-25 54,6 0,1% -12,4%  -15,0% -17,0%
Austria ATX 2013-10-25  2550,4 -0,4% 0,6% 9,3% 6,4% Niemcy Syr UsD 2013-10-25 22,9 -0,1% -5,9% -18,3% -34,0%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-10-25 84,8 0,0% -1,9% -5,0% 5,4%
USA DJIA 2013-10-25 15509,2 0,4% 2,1% 0,7% 7.2% Portugalia Syr USD 2013-10-25 373,5 1,1% -24,5% -16,3% 0,6%
USA S&P500 2013-10-25 17521 0,4% 4,1% 4,7% 12,2% Rosja Syr USD 2013-10-25 157,3 0,6% -8,9% -12,5%  14,3%
USA Nasdag Comp ~ 2013-10-25  3929,0 0,4% 4,9% 9,7% 20,7% USA Syr EUR 2013-10-25 37,5 254% 12,3%  63,7%  13,5%
Kanada S&P/TSX 2013-10-25 133248  0,6% 4,7% 6,6% 10,4% W. Brytania Syr USD 2013-10-25 27,6 -2,5% -19,0% -27,1% -41,3%
Meksyk IPC 2013-10-25 40246,7 1,1% -2,5% -0,1% -3,8% Wtochy 5yr UsD 2013-10-25 208,4 2,1% -22,2%  -19,1%  -18,6%
Brazylia BOVESPA 2013-10-25 548772 -1,3% -0,2% 10,4% -1,5% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-10-25 5641,6 -2,0% 15,2% 61,4% 50,5% EUR/PLN 2013-10-25 4,183 0,0% -0,9% -0,6% 1,0%
Azja i Australia USD/PLN 2013-10-25 3,029 -0,1% -2,9% -4,5% -4,3%
Japonia NIKKEI 225 2013-10-28 14088,2 -2,7% -3,2% -2,7% 1,8% CHF/PLN 2013-10-25 3,393 -0,1% -1,6% -0,4% 0,6%
Hong Kong Hang Seng 2013-10-25 226983 -0,6% -2,0% 4,6% 4,5% EUR/USD 2013-10-25 1,380 0,0% 2,0% 4,1% 5,5%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-10-25 2133,0  -1,4% -3,0% 5,9% -0,1% usD/JpyY 2013-10-25 97,420 0,1% -08% -0,6% -0,6%
Indie BSE30 2013-10-25 20683,5 -0,2% 4,2% 4,8% 8,0%
Indonezja JKSE 2013-10-25  4580,8 -0,3% 4,1% -1,7% -6,7%
Izrael TA 25 2013-10-27 12864 -0,2% 2,4% 4,2% 5,9%
Korea Kospi 2013-10-28 20344 -0,6% 1,8% 6,5% 4,3%
Australia S&P/ASX 200 2013-10-28  5386,3 0,3% 2,1% 9,0% 8,8%

Zrédfo: Bloomberg
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