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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 28 pazdziernika 2013

Wartos¢ Zmiana System:
Kurs otwarcia 2 557 8 0,31% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2492
Kurs zamkniecia 2 555 16 0,63% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2395
Kurs min. 2544 18 0,71%
Kurs max. 2 564 13 0,51%
Wolumen obrotu 13176 -2 047 -13,45% Najblizsze poziomy oporu: 2568 2600 2664 2700
LOP 106 983 621 0,58% Najblizsze poziomy wsparcia: 2452 2355 2333 2274
FW20 (2,557.00, 2,564.00, 2,544.00, 2,555.00, +16.0000) 2600 Przy szczytach
2550 Nowy tydzien na FW20 zaczat sie od wzrostow.
Popyt przez caty dzien utrzymywat notowania
2500 w okolicach 2550 pkt (dzienne maksimum
wyniosto 2564 pkt — lokalny szczyt z 22.X to
2450 2568 pkt). Ostatecznie zamkniecie wypadto na
2555 pkt, co oznaczato wzrost o 0,6%. Nastroje
2400 na innych rynkach raczej nie byty az tak dobre

jak u nas. DAX znizkowat o 0,1%. Na Wall
Street zamknigcie gtdwnych indeksow takze
byto bliskie neutralnego. Nasdaq Comp spadt o
2300 0,1%, a S&P500 wzrést 0 0,1% (co i tak dato
nowy szczyt). Na warszawskim parkiecie

2350

2250 . .
wykres indeksu matych spotek zaczyna
2200 przypominaé juz hiperbole, co powinno
stanowi¢ pewien sygnat ostrzegawczy. Do
2150 funduszy ptyng jednak nowe $rodki, wiec
zarzadzajacy ,hie maja”’ wyjscia. Wyceny na
2100 poziomie EV/EBITDA>10x staja si¢ norma. Na
FW20 jesteSmy niewiele ponizej lokalnego
2050 szczytu z ubiegtego tygodnia (2568 pkt). Dzis
e . R I rano nastroje sg lekko spadkowe. Futures na
il May foune ™" Tauly Augus! | [September [October | [Nove DAX i S&P500 tracg po okoto 0,1%. O 0,5%
L 2600 znizkowat Nikkei225. Z danych makro dzi$
WIG20 (2,556.69, 2,564.65, 2,548.54, 2,5657.77, +20.1499) : mamy sprzedaz detalicznq czy inflacje PPl w
r USA za wrzesien. A takze tamtejszy indeks cen
- 2550 doméw S&P/Case-Shiller czy indeks zaufania
[ konsumentéw Conference Board.
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RYNEK AKCJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 28 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 2 556,69 2557,77 0,79% 2 548,54 2 564,65 16,1 549
WIG30 27301 2520,1 271911 2714,03 0,47% 2711,53 2726,88 15,3 582
sWIG80 14 896,0 9608,0 14 764,37 14 896,01 0,97% 14 764,37 14 896,01 131,6 62
mWIG40 3599,3 2380,0 3578,38 3559,25 -0,24% 3 559,25 3 599,26 40,0 80
WIG PL 55519,2 43 040,4 55519,19 55 362,19 0,62% 55 362,19 55519,19 157,0
WIG 54 359,2 428421 54 194,89 54 180,04 0,54% 54 136,18 54 359,20 223,0 77

zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 81,95 5211 0,6% -6,4% -3,1% 18,2% 0,1% -11,6% -15,6% 3,8%
ASSECOPOL 51,30 4258 1,4% 5,0% 16,6% 20,7% 0,9% -0,2% 4,0% 6,3%
AZOTY TARNOW 84,78 8410 0,6% 8,7% 30,4% 42,5% 0,1% 3,5% 17,9% 28,1%
BANK HANDLOWY 122,95 16 065 0,7% 8,8% 26,8% 28,1% 0,2% 3,6% 14,2% 13,7%
BOGDANKA 117,35 3991 0,3% 6,7% 12,6% -0,3% -0,1% 1,4% 0,1% -14,8%
BORYSZEW 0,52 1144 0,0% -8,8% 10,6% 13,0% -0,5% -14,0% -1,9% -1,4%
BRE 511,50 21571 -2,1% 9,4% 23,5% 46,6% -2,6% 4,1% 10,9% 32,1%
BZ WBK 386,05 36 113 1,6% 10,3% 26,9% 48,5% 1,1% 5,1% 14,4% 34,1%
Cccc 135,00 5184 -2,9% 19,5% 46,7% 89,9% -3,3% 14.2% 34,2% 75,5%
CYFROWY POLSAT 23,00 8012 -2,1% 5,3% 7.2% 37,7% -2,6% 0,0% -5,3% 23,3%
ENEA 15,05 6 644 1.2% 2,6% 6,9% 18,0% 0,7% -2,7% -5,6% 3,6%
EUROCASH 49,10 6791 -2,4% 0,2% -20,6% -13,9% -2,9% -5,0% -33,1% -28,3%
GTC 8,01 2558 -1,1% 10,6% -1,4% 0,8% -1,6% 5,4% -13,9% -13,7%
ING BSK 119,00 15 482 0,4% 5,9% 21,8% 32,4% -0,1% 0,6% 9,2% 18,0%
JSwW 68,40 8031 2,9% -9,9% 6,9% -16,6% 2,4% -15,1% -5,7% -31,0%
KERNEL 42,15 3359 -7,3% -16,0% -18,6% -19,8% -7,8% -21,3% -31,1% -34,2%
KGHM 123,10 24 620 1,1% -0,7% 8,4% -14,9% 0,6% -6,0% -4,1% -29,3%
LOTOS 38,50 5000 0,8% 3,8% 14,7% -0,6% 0,3% -1,5% 2,2% -15,1%
LPP 9 003,00 16 486 -2,1% 4,6% 30,2% 41,8% -2,6% -0,7% 17,7% 27,4%
NETIA 5,18 2001 -0,4% 4.2% 18,0% 23,0% -0,9% -1,0% 5,5% 8,6%
PEKAO 195,00 51182 1,6% 71% 21,5% 28,3% 1,1% 1,9% 9,0% 13,9%
PGE 18,57 34721 -1.2% 8,9% 21,8% 12,5% -1,7% 3,7% 9,2% -1,9%
PGNIG 5,71 33 689 1,1% -5,9% -7.3% 7,7% 0,6% -11,2% -19,8% -6,7%
PKNORLEN 45,20 19 332 0,7% 0,4% 2,9% -7,9% 0,3% -4,8% -9,6% -22,4%
PKOBP 41,00 51250 2,1% 9,9% 12,9% 25,0% 1,6% 4,7% 0,4% 10,6%
PZU 470,00 40 586 0,4% 8,8% 6,3% 9,2% 0,0% 3,6% -6,2% -5,2%
SYNTHOS 5,10 6749 -1,0% 5,2% 16,2% 10,6% -1,4% -0,1% 3,6% -3,8%
TAURON 4,90 8 587 0,8% 2,3% 14,5% 18,4% 0,4% -2,9% 2,0% 3,9%
TPSA 10,20 13 386 3,2% 22,0% 30,8% 52,0% 2,8% 16,8% 18,2% 37,6%
TVN 15,45 5333 0,3% 9,8% 38,3% 81,8% -0,1% 4,6% 25,8% 67,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Wyniki ponad wszystko
Poniedziatek byt kolejnym dniem z rzedu, w ktérym handel w
segmencie blue chips zaczyna sig lukg, po ktérej przychodzg mato
emocjonujace wahania. Dzi$ luka byta wzrostowa i pozwolita indeksowi
WIG20 na 0,8% wzrost, ktéry zostat utrzymany do konca notowan przy
akompaniamencie bardzo skromnych obrotéw, ktére przez caty dzien
wyniosty 548 milionéw ztotych. Na szerokim rynku tymczasem doszio
do ciekawej dywergencji, gdyz z jednej strony lepszy od najwigkszych
spotek byt sWIG80 (+0,97%) bijacy kolejny rekord aktualnej hossy, a z
drugiej strony mimo mocnego poczatku mWIG40 w ciagu dnia schodzit
coraz nizej konczac dzien 0,24% spadkiem, czyli wyraznie gorzej od
matych oraz duzych spotek. Cho¢ sesja nie nalezata do
najciekawszych, bez watpienia utwierdzita inwestoréw w przekonaniu,
ze w obliczu ostatnich sporych zmian indekséw wyjatkowo wazny jest
aktualny sezon raportéw wynikéw kwartalnych. W gronie blue chips
drugi dzien z rzedu mocno (-7,3%) tracity na warto$ci akcje Kernela po
rozczarowujacym raporcie sprzed pigtkowej sesji. Z drugiej strony az
3,2% zyskata dzi$ TPSA kontynuujac swoje $wietne zachowanie od
czasu publikacji zesztotygodniowego raportu kwartalnego. Warto przy
tym dodaé, ze w ostatnich dziesieciu latach akcje telekomu byly tak
mocno wykupione jedynie raz, co krotkoterminowo zdecydowanie
przestaje faworyzowa¢ byki na wykresie TPS. Na szerokim rynku
mocng reakcje po wynikach odczuli dzi$ akcjonariusze MW Trade,
ktérego akcje spadty o 8,6%. To pokazuje, ze niezaleznie od loséw
indekséw, zmienno$¢ wszystkich spotek w tym sezonie wynikow
powinna by¢ zdecydowanie podwyzszona.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Byki nacieraja dalej
Woczorajsza sesja przyniosta kolejne wzrosty na GPW. Indeks blue
chipéw wzrést o niemal 0,8% do wartosci 2577,8 pkt., a indeks sWIG80
podskoczyt o niemal 1,0%. Odmienne sytuacja wygladata na mWIG40,
ktéory osunat sie o nieco ponad 0,2% do poziomu 3559,3 pkt.
Negatywne nastroje panowaty tez na niemieckim DAX-ie, ktory osunat
sie do poziomu 8978,7 pkt (-0,1%). Mieszane uczucia dato sie
zauwazy¢ za oceanem, co jest oznakg wyczekiwania na jutrzejsze
wystgpienie przedstawicieli ~ FED-u. NASDAQ zmniejszyt swojg
warto$¢ o prawie 0,1% (3940,1 pkt.), natomiast S&P500 podskoczyt o
ponad 0,1%. Spadki notujg takze futures-y na gtéwne indeksy USA.
Indeksy na DJIA malejg o ok. 0,1%, a na NASDAQ o nieco ponad
0,2%. Na azjatyckich rynkach mieszane odczucia. Gtéwny azjatycki
indeks, Nikkei, spadt niemal 0,5%. Niedzwiedzie zakonczylty swoj
marsz na poziomie 14325,9 pkt. Moze to nieco zaskakiwaé po
wynikach danych dot. stopy bezrobocia (spadek do poziomu 4,0%)
oraz sprzedazy detalicznej (wzrost o 2 p. p. do 3,1%). Dzi$ z danych
makro wazne bedg wyniki sprzedazy detalicznej, inflacja producencka i
wskaznik cen doméw S&P w USA. Wszyscy na $wiecie beda jednak
wyczekiwa¢ informacji z posiedzenia FOMC i przysziosci QES3.
Inwestorzy powinni tez mie¢ na uwadze rozpedzajacy sie karuzele
wynikéw kwartalnych (rano ogtosit je Lotos), cho¢ i tak najwiecej emociji
zapewne bedzie towarzyszyto jutrzejszemu debiutowi PKP Cargo.
WIG20 powinien szukaé wsparcia na poziomie ok. 2507,0 pkt., oporem
moze za$ by¢ 2588,5 pkt.

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Rentowno$¢ chinskich 10-latek przekroczyta 4,2%, co jest poziomem najwyzszym od czerwca 2008 roku. Wzrost
rynkowych stép procentowych moze by¢ nie lada problemem dla tamtejszych bankéw.
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Spotka podata wyniki za 3Q’13

BDM: Spdtka miata 7,8 mld PLN przychoddéw, 341 min PLN EBIT (396 min PLN EBIT LIFO) oraz 337,2
min PLN zysku netto. Wyniki sq lepsze od naszych oczekiwar i konsensusu. Zwracamy uwage na dwie
rzeczy: i) na wynik EBIT LIFO rafinerii sktada sie +103 min PLN z uzycia do obliczer ropy zakupionej w
latach 2007-08 po cenach 50-90 USD/bbl, ii) relatywnie niska byta takze sprzedaz i produkcja
ciezkiego oleju opatowego.

SMT podniosto prognoze skonsolidowanego zysku netto do 15 min PLN z 13,5 mIn PLN i podwyzsza
szacunki zysku EBITDA grupy do 17,5 min PLN z 16 miIn PLN. Prognoza skonsolidowanych
przychoddéw zostata podtrzymana na poziomie 200 min PLN.

Wtadze spotki zapowiedziaty, ze przychody Farmacolu w 2H’13 bedg zblizone lub nieznacznie wyzsze
niz 2,59 mld PLN w 1H’13.

Farmacol zaktada w $rednio- i dtugoterminowej perspektywie wzrost sprzedazy powyzej dynamiki
rynku farmaceutycznego zaréwno w czesci hurtowej, jak i detalicznej. Spdtka rozwaza tez akwizycje
w obszarze detalicznym i hurtowym oraz inwestycje w system wymiany informacji z kontrahentami.

Zdaniem przedstawicieli spo6tki ustawowe obnizenie marzy na leki refundowane bedzie wptywac
negatywnie na poziom marzy generowanej na sprzedazy towarow. Reakcjg Farmacolu na obnizenie
marzy ustawowej od 2014 r. majg by¢ dziatania podobne do tych podjetych przy poprzednich
obnizkach, tj. dynamizacja sprzedazy, zwiekszenie udziatu sprzedazy towarach wysokomarzowych,
odpowiednia konstrukcja koszykédw pakietowych, a takze dalsza redukcja kosztéw bezposrednich i
ogdlnych.

ED Invest obnizyt prognoze zysku netto na 2013 rok z 7,9 min PLN do 1 min PLN, ttumaczac zmiane
przesunieciem w rozpoczeciu kluczowych inwestycji. Prognoza spétki na 2014 rok to 8,3 min PLN
zysku netto.

Spotka podata w komunikacie, ze obnizenie prognozy na biezacy rok wynika z przesuniecia w
rozpoczeciu kluczowych projektéw Iskra VI etap | i Wilga VII etap Il. Opdznienie spowodowane jest
przedtuzajacymi sie procedurami administracyjnymi.

Na konferencji wynikowej wtadze spétki zakomunikowaty, ze Radpol obserwuje ozywienie
koniunktury i wzrost zainteresowania inwestycjami infrastrukturalnymi w Polsce i za granicg. Spotka
jest zadowolona z dotychczasowych wynikédw w 4Q’13. Wiadze spoétki licza, ze w kolejnych okresach
marze na produktach beda rosty.

Prezes Piéro podtrzymat plany osiggniecia przez grupe do 2015 r. 300 min zt przychoddw i 10%.
marzy netto.

W poniedziatek odbyta sie konferencja spotki zwigzana z nowa strategig. LST Capital chce stworzy¢
pod nazwa IndygoTech Minerals holding ztozony ze spdétek LZMO, Baltic Ceramics i Industry
Technologies, ktéry bedzie dziatat w obszarze zaawansowanych przemystowych technologii
ceramicznych. Strategia przewiduje m.in. osiggniecie przez LZMO co najmniej 10% udziatu w
regionalnym rynku systemoéow kominowych, ktérego wartos¢ obecnie szacuje sie na 1,4 mld PLN
rocznie.

Na konferencji prasowej Dariusz Janus, prezes LST Capital poinformowat, ze w pierwszej kolejnosci
spotka skoncentruje sie na wprowadzeniu Baltic Ceramics na NewConnect, nastepnie Industry
Technologies, a dopiero potem na przejsciu LZMO na gtéwny rynek GPW. Docelowo LST Capital
zaktada wyjscie z inwestycji przez sprzedaz udziatéw inwestorom branzowym.

ING OFE zmniejszyt zaangazowanie w Asseco Poland do 4,72% kapitatu i gtosow na WZA.
Podczas konferencji wynikowej za 3Q’13 witadze banku zakomunikowaty, ze w 2014 roku zysk netto

jaki osiggna, bedzie wyzszy od zysku za 2013 rok. Zarzad Millennium jest za przeznaczeniem na
dywidende 35-50% tegorocznego zysku.

Zrédto: 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 2013-10-28 397,9 0,2% 3,6% 7,0% 10,9% Miedz LME 3M 2013-10-28 7185,0 0,1% -1,6% 4,7% 2,2%
MSCI World 2013-10-28  1608,0 0,1% 3,7% 6,8% 12,0% Ropa WTI Crude 2013-10-28 98,7 0,8% -3,6% -2,7% 6,0%
MSCI EM 2013-10-28  1027,3 0,7% 3,6% 8,2% 3,1% Ztoto Spot $/oz 2013-10-28 1353,7 0,3% 1,2% 1,9% -7,8%
MSCI BRIC 2013-10-28 282,2 0,6% 2,3% 8,5% 2,2% Aluminium LME 3M 2013-10-28 1881,0 1,1% 2,2% 4,8% 0,2%
Europa $Srodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-10-28 53887,1  0,5% 6,6% 17,1%  24,1% Polska Syryield 2013-10-28 3,455 0,8% -9,4%  2,8% 21,9%
Polska WIG20 2013-10-28  2537,6 0,8% 5,6% 14,1% 16,8% Polska 10yr yield 2013-10-28 4,148 1,2% -6,1% 4,0% 23,2%
Polska mWIG40 2013-10-28  3567,8 -0,2% 8,0% 23,5% 42,2% Polska WIBOR 3M 2013-10-28 2,560 0,0% -0,4% -1,5%  -14,7%
Polska sWIG80 2013-10-28 14 753,6 1,0% 11,6% 25,3% 45,3% Polska WIBOR 6M 2013-10-28 2,600 0,0% 0,0% -0,4%  -12,5%
Wegry BUX 2013-10-28 18 849,5 -0,7% 0,3% 1,3% 4,8% USA 10yr yield 2013-10-28 2,523 0,6% -3,9% -3,0% 51,1%
Czechy PX 2013-10-25 990,8 0,0% 3,9% 10,0% 6,1% Niemcy 10yr yield 2013-10-28 1,749 -0,3% -1,6% 5,1% 45,3%
Butgaria Sofix 2013-10-28 458,9 -0,3% -0,4% 1,8% 21,2% Japonia 10yr yield 2013-10-28 0,620 0,5% 9,1% -22,1% 4,9%
Rosja Micex 2013-10-28 15115 0,5% 2,7% 8,2% 13,4% Hiszpania 10yr yield 2013-10-28 4,098  -1,5%  -6,1% -12,5%  -1,4%
Rosja RTS (USD) 2013-10-28 14931 0,1% 4,2% 11,3% 11,3% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-10-28 5974,1 -0,7% -2,2% 10,2% 16,0% Portugalia 10yr yield 2013-10-28 6,167 0,0% -9,8% -4,5% 5,0%
Turcja ISE 100 2013-10-28 79271,5 0,4% 6,4% 9,7% -5,7% Wtochy 10yr yield 2013-10-28 3,660 1,9% -4,2% -3,9% 8,2%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-10-28  3034,5 -0,4% 3,6% 10,6% 15,5% Belgia Syr UsD 2013-10-28 53,1 -0,9%  -12,5% -10,2% -24,4%
W. Brytania FTSE 100 2013-10-28 6721,3 0,1% 3,5% 3,8% 6,8% Chiny Syr USD 2013-10-28 82,7 0,0% -4,4%  -349% 14,4%
Francja CAC40 2013-10-28 42723 -0,5% 1,5% 7,3% 14,5% Francja Syr USD 2013-10-28 61,5 0,1% -10,0% -9,8%  -18,2%
Niemcy DAX 2013-10-28 89857  -0,1% 3,7% 8,9% 14,9% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-10-28 98155  -0,8% 6,1% 17,3%  20,3% Hiszpania Syr USD 2013-10-28  189,3  -0,5%  -17,0% -259% -23,2%
Holandia AEX 2013-10-28 389,2 -0,1% 3,5% 6,1% 12,7% Irlandia 5yr UsD 2013-10-28 129,2 -0,7% 9,1% -142% -19,4%
Szwecja OMX 30 2013-10-28  1290,6 -0,2% 1,5% 5,0% 8,5% Japonia 5yr UsD 2013-10-28 55,8 2,2% -10,5% -13,2%  -15,2%
Austria ATX 2013-10-28 2541,4 -0,1% -0,4% 8,4% 7,6% Niemcy Syr UsD 2013-10-28 23,7 3,4% -2,7%  -155% -31,8%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-10-28 83,8 -1,1% -3,0% -6,1% 4,2%
USA DJIA 2013-10-28 15570,3 0,0% 2,2% 0,7% 7,1% Portugalia Syr USD 2013-10-28 376,3 0,8% -23,9% -15,7% 1,4%
USA S&P500 2013-10-28  1759,8 0,1% 4,3% 4,7% 12,6% Rosja Syr USD 2013-10-28 159,1 1,1% -7,9% -11,6%  15,6%
USA Nasdag Comp ~ 2013-10-28 39434  -0,1% 4,2% 9,4% 21,0% USA Syr EUR 2013-10-28 30,2  -19,5% -9,6%  31,8%  -8,6%
Kanada S&P/TSX 2013-10-28 13399,4  -0,2% 4,3% 6,5% 11,1% W. Brytania Syr USD 2013-10-28 28,5 3,4%  -162% -24,6% -39,3%
Meksyk IPC 2013-10-28 40671,6 1,1% 0,6% 0,3% -1,2% Wtochy 5yr UsD 2013-10-28 208,9 0,3% -22,0% -18,9% -18,3%
Brazylia BOVESPA 2013-10-28 54 154,2 1,7% 2,5% 11,4% 1,5% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-10-28  5526,3 -1,0% 15,7% 60,0% 47,0% EUR/PLN 2013-10-28 4,181 -0,1% -1,0% -0,6% 1,0%
Azja i Australia USD/PLN 2013-10-28 3,031 0,1% -2,8% -4,4% -4,2%
Japonia NIKKEI 225 2013-10-29 14 396,0 2,2% -2,5% 2,4% 4,3% CHF/PLN 2013-10-28 3,386 -0,2% -1,8% -0,6% 0,4%
Hong Kong Hang Seng 2013-10-28 22 806,6 0,5% -1,6% 4,7% 4,3% EUR/USD 2013-10-28 1,379 -0,1% 1,9% 4,0% 5,4%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-10-28  2133,9 0,0% -1,2% 6,5% 1,0% usD/JpY 2013-10-28 97,690  0,3% -0,5% -03%  -0,4%
Indie BSE30 2013-10-28 20570,3  -0,5% 4,3% 4,5% 8,1%
Indonezja JKSE 2013-10-28  4590,5 0,2% 3,9% -1,2% -6,2%
Izrael TA 25 2013-10-28  1293,3 -0,6% 2,3% 4,7% 7,4%
Korea Kospi 2013-10-29 2048,1 0,7% 1,8% 7.2% 5,4%
Australia S&P/ASX 200 2013-10-29 54414 1,0% 2,6% 10,0% 10,0%

Zrédfo: Bloomberg
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