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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 5 maja 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2414 -11 -0,45% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2416
Kurs zamknigcia 2387 -23 -0,95% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétkg- 2423
Kurs min. 2385 -25 -1,04%
Kurs max. 2419 -9 -0,37%
Wolumen obrotu 17 415 6 748 63,26% Najblizsze poziomy oporu: 2407 2469 2500 2544
LOP 108 313 1687 1,58% Najblizsze poziomy wsparcia: 2376 2340 2300 2286

FW20 (2,414.00, 2,419.00, 2,385.00, 2,387.00, -23.0000) F 2700 Problem z wiarygodnosciag handlu

L 2650 Zejscie ponizej 2407 pkt uruchomito opcje
[ wspominanej matej "M-ki" o 40-punktowym
potencjale. W istocie, rynek spadat praktycznie
przez catg sesje i zakonczyt w okolicach
minimum (2385 pkt, 2387 pkt zamkniecie).

~ 2600

F 2550 Wcigz obaw dostarcza Ukraina. Tam sytuacja
[ jest tak napieta, ze mozna méwi¢ o wojnie. W
L 2500 konsekwencji  kontrakt znalazt sie przy

kwietniowych minimach (2376 pkt). Wiele
wskazuje na to, ze zostang one pokonane.
Niemniej probleméw w interpretacji rynkéw
przysparza niski wolumen. O ile w przypadku

[ 2450

F 2400 kontraktow nie byto wczoraj zle, o tyle obroty
[ na indeksie bazowym okazaly sie najnizsze
L 2350 od... grudnia 2011 roku. Dzi$ powinno by¢ juz

lepiej. Do handlu wraca londynskie City.
Kalendarz makro jest do$¢ ubogi. Poznamy
m.in. finalne odczyty PMI dla ustug. Wczorajszy
r odpowiednik dla przemystu Chin rozczarowat i
[ 2250 od samego rana niejako ustawit sesje. Na
[ rynku walutowym bez wiekszych zmian,
'Ocvlob'er' j No‘ver‘nb(‘er {De‘cerhbe‘r‘b‘[}l‘él T Fel‘arugry' Ma‘rch' j WAp‘riI‘ o V‘\Aay‘ j aczkolwiek sita euro (1138'1139) jeSt mocno
zastanawiajgca. Coraz wiecej stycha¢ gtoséw o
zbyt silnym kursie mogacym negatywnie
wplyngé na stabe ozywienie gospodarcze na
Starym Kontynencie. Mimo tego rynek wydaje
sie nie wycenia¢ jakies formy QE (EBC zbiera
sie w czwartek). Bardzo silny jest takze rynek
dlugu. Rentowno$¢  10-letnich  obligacji
Hiszpanii spadfa ponizej 3%, co jest rekordem
wszech czaséw i niewiele wyzszym poziomem
niz diug USA ! Jeszcze 2 lata temu rentowno$é
przekraczata 7%. CzyzbySmy mieli do
3 czynienia z kolejng bankg ? Niewykluczone,
L 2450 ciekawe co w takim razie zrobi EBC ?

~ 2300

WIG20 (2,430.16, 2,433.34, 2,402.20, 2,405.87, -26.1899) j 2650
:' 2600
j 2550
:' 2500
[ Krystian Brymora
j 2400

:' 2350

~ 2300
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 5 maja 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2150,8 2 430,16 2 405,87 -1,08% 2 402,20 2433,34 31,1 230,2
WIG30 27644 24169 2580,73 2554,51 -1,09% 2 550,70 2 583,94 33,2 342,5
WIG50 32911 3099,3 314757 3 106,86 -1,67% 3099,31 314757 48,3 50,6
WIG250 13439 1260,8 1279,81 1 266,51 -1,20% 1 260,84 1280,71 19,9 21,1
WIG-PL 56 438,7 44 326,5 52 614,04 52 467,28 -1,10% 52 467,28 52 614,04 146,8 -
WIG 55384,8 43329,2 51 737,55 51 198,42 -1,13% 51 113,54 51774,35 660,8 318,2
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 78,01 5 456 -1,9% -10,4% -13,0% 0,0% -0,8% -7,9% -13,0% 5,2%
ASSECOPOL 44,21 3669 -1,1% -4,6% -6,1% -15,1% 0,0% -2,1% -6,1% -9,9%
BANK HANDLOWY 111,90 14 621 0,8% -3,5% 3,6% -3,7% 1,9% -1,0% 3,7% 1,4%
BOGDANKA 121,90 4 146 -1,9% -3,3% -1,3% 4,7% -0,8% -0,8% -1,3% 9,9%
BORYSZEW 4,29 944 -3,4% -16,2% -17,5% -15,9% -2,3% -13,7% -17,4% -10,7%
BZ WBK 367,95 34 420 -1,1% -10,7% -7,8% -1,4% 0,0% -8,1% -7,7% 3,7%
CCcC 121,90 4681 -3,0% -9,1% -0,1% -2,8% -1,9% -6,6% 0,0% 2,4%
CYFROWY POLSAT 20,50 7141 -1,4% -0,6% 1,9% -8,8% -0,3% 2,0% 2,0% -3,6%
ENEA 15,19 6 706 -1,4% -5,1% 16,2% 2,6% -0,3% -2,5% 16,3% 7,8%
EUROCASH 40,06 5547 -0,2% 3,5% -9,9% -13,9% 0,9% 6,1% -9,8% -8,7%
GRUPA AZOTY 59,00 5853 -2,1% -1,0% 12,0% -28,0% -1,0% 1,6% 12,0% -22,8%
GTC 7,52 2642 -2,3% 4,9% 2,3% -4,4% -1,2% 7,4% 2,4% 0,7%
ING BSK 132,05 17 180 0,0% -0,7% 2,4% 11,8% 1,1% 1,8% 2,4% 16,9%
JsSw 41,50 4873 -0,6% -11,7% -15,3% -37,0% 0,5% -9,1% -15,3% -31,8%
KERNEL 27,20 2167 -4,2% -12,9% -28,4% -37,6% -3,1% -10,3% -28,3% -32,5%
KGHM 110,90 22180 0,2% 3,6% 3,4% -11,3% 1,3% 6,2% 3,4% -6,1%
LOTOS 37,35 4 851 -3,0% -1,2% 0,1% -5,2% -1,9% 1,3% 0,2% 0,0%
LPP 7 300,00 13 367 -4,6% -16,1% -18,9% -19,2% -3,5% -13,5% -18,8% -14,1%
mBANK 496,00 20919 -0,8% -7,6% -6,6% -2,1% 0,3% -5,1% -6,5% 3,1%
NETIA 5,44 1893 -0,9% 6,9% 12,4% 4,6% 0,2% 9,4% 12,5% 9,8%
ORANGE POLSKA 10,24 13439 -1,1% 0,5% -2,2% 2,4% 0,0% 3,0% -2,1% 7,6%
PEKAO 189,60 49 764 -2,2% -4,7% 1,1% -2,3% -1,1% -2,2% 1,2% 2,9%
PGE 20,86 39003 -0,7% 4,3% 21,1% 16,7% 0,4% 6,8% 21,2% 21,8%
PGNIG 4,69 27 671 0,9% 7,1% -5,3% -19,0% 2,0% 9,6% -5,2% -13,8%
PKNORLEN 44,39 18 986 -1,9% 2,3% 11,6% 0,1% -0,8% 4,8% 11,6% 5,3%
PKOBP 40,74 50 925 -1,1% -4,1% -2,9% -0,9% 0,0% -1,6% -2,9% 4,2%
PZU 428,00 36 959 0,5% -1,2% -1,6% -10,4% 1,6% 1,4% -1,5% -5,3%
SYNTHOS 4,64 6 140 -2,1% -8,1% -10,8% -11,1% -1,0% -5,6% -10,7% -5,9%
TAURON 5,20 9113 -1,0% 0,0% 16,6% 5,1% 0,1% 2,5% 16,7% 10,2%
TVN 15,90 5550 -1,5% -5,9% -2,2% 0,6% -0,5% -3,4% -2,1% 5,8%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji

Kolejny, niechlubny rekord GPW

Poniedziatkowa sesja padta tupem niedzwiedzi (WIG20/WIG -
1,1%) , ale jej wiarygodnos$¢ podwaza kolejny, niechlubny rekord
GPW, mianowicie obroty. Te w przypadku WIG20 wyniosty
zaledwie 230 min PLN i byly najnizsze od... Swigt
bozonarodzeniowych z 2011 roku. Wptyw na taki stan rzeczy ma
w decydujgcej mierze kalendarz. My SwigtowaliSmy w zesztym
tygodniu, a dzi§ z kolei londynskie City. Obroty wigc powinny
wzrosngé na kolejnych sesjach, aczkolwiek wcigz wielu
inwestorow moze sie wstrzymywa¢ z decyzjami przez
zaostrzajgcg sie sytuacje na Ukrainie. Tam otwarcie mowi sie juz
o wojnie. WIG-Ukraina stracit 3,4%. Sposréd duzych spoétek
kolejny raz negatywnie wyrézniaty sie papiery LPP (-4,6%),
Kernela (-4,2%) i Lotosu (-3%). Troche lepiej poradzit sobie inny
przedstawiciel paliwowki- PKN Orlen (-1,9%). Wg doniesien
prasowych litewska spotka koncernu ma oferte obnizki taryfy
kolejowej o ok. 10%. W skali catego biznesu méwimy jednak o
kwotach nieznaczacych, rzedu kilkunastu min USD. Od poczatku
sesji stabiej radzity sobie mniejsze spétki. WIG50 stracit 1,7%.
Szczegdlnie niezadowoleni mogg by¢ akcjonariusze Serinusa (-
10,6%), Impexmetalu (-6,7%), PHN czy Polnordu (-6,2%).
Pozytywnie wyrdzniat sie Orbis (+3,4%). W$r6d mniejszych spoétek
ponad 11% stracit Asbis (najnizej od lutego 2013), co okazato sie
najstabszym wynikiem w catym indeksie. Nie ma watpliwosci, ze
na cenzurowanym inwestoréw znalazly si¢ przede wszystkim
spotki w duzej mierze uzaleznione od rynkéw wschodnich.

Krystian Brymora

Komentarz przed sesja:

Gdzie sg byki ?

Pierwsza sesja po dlugim weekendzie byta porazkg bykéw pod kilkoma
wzgledami. Po pierwsze mieliSmy do czynienia z dosy¢ duzymi
spadkami. Blue chipy stracity 1,1%, przez co zatrzymaty si¢ na
poziomie 2405,9 pkt. Takze indeks szerokiego rynku znalazt si¢ pod
kreskg (-1,1%). Po drugie, najwigkszym spdtkom towarzyszyt bardzo
niski wolumen. Mieszane odczucia mozna mie¢ patrzac na rezultaty
pozostatych europejskich rynkéw. DAX spadt o 0,3%, a wegierski BUX
prawie 0,4%. Na plusie znalazta sie natomiast gielda w Londynie
(FTSE wzrosta o 0,2%). Byki przewazaty takze w USA, gdzie S&P500
zyskato 0,2%, a Nasdaq 0,3%. Rosng takze kontrakty futures na
amerykanskie indeksy (ok. 0,2%). Z danych makro decydujgcy wptyw
na przebieg dzisiejszych notowan powinny mie¢ odczyty PMI dla ustug,
ktore bedg ogtoszone w Hiszpanii, Francji, Niemczech, Wielkiej Brytanii
oraz dla catej strefy Euro(ok. 7 00 poznali$my juz wartos¢ PMI w
Indiach). Z eurolandu naptyng do nas tez informacje o sprzedazy
detalicznej. WIG20 wypada w czasie ostatnich sesji zdecydowanie
najgorzej w poréwnaniu z pozostatymi rynkami w Europie. Spodziewam
sie, ze niskie obroty moga sig jeszcze utrzymac w czasie dzisiejszej
sesji, a to (w potgczeniu z konflktem na Ukrainie) z kolei moze
rzutowa¢ na dalsze spadki. Zdecydowanie wiekszych ruchéw nalezy
oczekiwa¢é w nastgpnym tygodniu, kiedy to raportami kwartalnymi
pochwali sie¢ wiekszo$¢ spotek z Warszawy. Najblizszego wsparcia
mozna sie dopatrywac¢ w okolicach 2370 pkt.

Adrian Goérniak

WYKRES DNIA

Rentownos$¢ hiszpanskich 10-latek spadta do poziomu najnizszego w historii, ponizej 3% ! To tylko niecate 0,4% wyzej niz koszt
amerykanskiego dtugu. Jeszcze dwa lata temu wynosita ona ponad 7%. Czyzby$smy mieli do czynienia z kolejng bankg ?

Rentowno$¢ hiszpariskich 10-latek
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INFORMACIJE ZE SPOLEK
Spotka podata dane sprzedazowe za kwiecien’14.

Skonsolidowane przychody za kwiecien wyniosty okoto 33,5 min PLN i byty wyzsze o okoto 7,4 % r/r. W
ujeciu narastajgcym styczen-kwiecien 2014 wartos¢ przychodéw wyniosta okoto 121,6 min PLN i byta
wyzsza o okoto 6,0 % r/r.

Spotka podata dane sprzedazowe za kwiecien’14.

Skonsolidowane przychody w kwietniu 2014 r. wyniosty 178,7 min PLN, czyli byly o 8,4% wyzsze r/r.
Przychody narastajgco za okres styczen-kwiecien wyniosty 538,4 min PLN i byly wyzsze od osiggnigtych
w analogicznym okresie roku 2013 o 39,4%.

PKN Orlen planuje zlikwidowa¢ w tym roku przynajmniej 135 etatéw na Litwie. Litewska rafineria Orlenu
w 2Q'14 wykorzystuje 60% mocy produkcyjnych. Wiadze spotki licza na 30% obnizke taryf
przewozowych przez tamtejszego operatora kolejowego.

Podmiot Orlen Gaz podpisat ostateczng umowe sprzedazy segmentu butli gazowych firmie Gaspol.
Oznacza to, ze Gaspol przejat prawo wspotpracy oraz obowigzki wynikajace z umoéw z dotychczasowymi
kontrahentami Orlen Gaz. Warunkowa umowa sprzedazy segmentu butlowego zostata zawarta miedzy
Orlen Gaz a Gaspolem w czerwcu 2012 r. Warunkiem wejscia jej w zycie byla zgoda UOKIiK na
ostateczne przeprowadzenie transakcji.

ZPUE wyptaci z zysku za 2013 r. 12,38 PLN dywidendy/akcje zwykig i 13,02 PLN/akcje uprzywilejowana.
tacznie na wyptate ma trafic 17,4 min PLN. Dniem dywidendy bedzie 23 maja, a dniem jej wyptaty 13
czerwca 2014 r.

Pioneer Pekao Investment Management zwiekszyt zaangazowanie w spdéfce Rank Progress do 5,15% w
ogolnej liczbie gtoséw na WZA.

Spoétka SciGen, podmiot zalezny Biotonu, podpisat porozumienie w sprawie sprzedazy 50,01% akcji firmy
SciGen BioPharma w Indiach za 7 min USD. Udziaty ma naby¢ Anglo Gulf. Zamkniecie transakcji ma
nastgpic¢ do 15 sierpnia tego roku.

Wiadze spéitki poinformowaly, ze na biezgco otrzymuja raporty o postepach prac na Ukrainie. Wskazujg
one, ze prace przebiegajg bez zaktécen, zaréwno jesli chodzi o wydobycie, jak i nowe odwierty czy
analizy. Podkreslono, ze dotychczas nie mieli do czynienia z niebezpiecznymi incydentami.

Serinus odczuwa natomiast ostabienie hrywny. Serinus osigga przychody w tamtejszej walucie, ale cze$¢
kosztow, okoto 15% generowane jest w innych walutach. Ceny gazu, zgodnie z zapowiedziami, w 2Q’'14
wzrosty. Obecna oficjalna stawka to 4.724 hrywny netto, czyli ok. 430 USD wobec 285 USD wczesniej
(tak wyrazny wzrost ceny wynika z tego, ze cena gazu na rynku lokalnym jest odnoszona do ceny
surowca kupowanego od Rosiji, a ten istotnie podrozat).

Spétka podtrzymuje cel na ten rok, jakim jest wykonanie na Ukrainie trzech odwiertéw i zwiekszenie
wydobycia do 28 min stép szesc. z 22 min stép na koniec 2013 r.

Asseco South Eastern Europe spodziewa sig, ze wyniki 2Q'14 beda lepsze od rezultatéw za 1Q'14. W
catym 2014 roku grupa chciataby poprawi¢ ubiegtoroczne przychody, jednak bardziej doktadne wytyczne
zarzad przekaze po zakonczeniu pétrocza.

Przedstawiciele ASEE podali, ze portfel zamoéwien grupy na 2014 rok wynosi obecnie 72,7 min EUR, czyli
0 16% wigcej r/r.

ASEE nie widzi obecnie potencjalnych celéw akwizycyjnych. Spoétka nie zamierza tez w znaczacy sposéb
zwigkszac naktadoéw na inwestycje. Na koniec 1Q’'14 spétka miata 57,5 min PLN $rodkéw pienieznych, a
na dywidende za 2013 rok trafi 16,6 min PLN.

Bank Millennium planuje, ze w 2014 roku otworzy okoto 250 tys. rachunkéw osobistych, z czego
wiekszo$¢ stanowi¢ bedg rachunki z nowej oferty.

Bank poinformowat w poniedziatek o wprowadzeniu nowej oferty kont osobistych "Konto 3600",
skierowanej do nowych i obecnych klientéw banku.

Zarzad spotki rekomenduje aby na dywidende trafito 45,7 min PLN, czyli 0,36 PLN/akcje.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
eelsygemows  powsmewsenk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-05-05 414,7 0,1% 1,0% 8,5% 6,2% Miedz LME 3M 2014-05-02  6645,0 0,0% 0,4% -5,6% -7,2%
MSCI World 2014-05-05 1689,0 0,1% 1,1% 8,4% 7,1% Ropa WTI Crude 2014-05-05 99,5 -03%  -1,0% 3,7% 57%
MSCI EM 2014-05-05 1003,4 -0,2% 0,2% 9,8% -0,6% Ztoto Spot $/oz 2014-05-05  1309,7 0,9% 0,4% 4,1% -0,6%
MSCI BRIC 2014-05-05 268,3 -0,2% -0,9% 7,3% -4,7% Aluminium LME 3M 2014-05-02  1785,0 0,0% -2,0% 4,9% -1,8%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-05-05 517824  -1,1%  -2,8% 0,2% -4,3% Polska Syr yield 2014-05-05 3,544 03% -12% -63% -1,7%
Polska WIG20 2014-05-05  2432,1 -11%  -2,3% 2,4% -3,7% Polska 10yryield ~ 2014-05-05 4,030 03% -2,4% -100%  -64%
Polska mWIG40 2014-05-05 34433 -1,2%  -3,2% -0,6% -2,4% Polska WIBOR3M  2014-05-05 2,620 00%  00%  04% 2,3%
Polska sSWIG80 2014-05-05 130866 -13%  -61% -11,1% -13,2% Polska WIBOR6M  2014-05-05 2,640 00%  00%  04% 1,5%
Wegry BUX 2014-05-05 174345 -0,3% -3,4% -5,3% -9,4% USA 10yr yield 2014-05-05 2,607 0,9% -42%  -3,5% -1,3%
Czechy PX 2014-05-05 1010,8 -0,2% 0,2% 3,5% 0,7% Niemcy 10yr yield 2014-05-05 1,458 0,6% -6,1% -14,0% -16,3%
Butgaria Sofix 2014-04-30 602,9 -0,2% 0,3% 10,1% 32,1% Japonia 10yr yield 2014-05-05 0,611 -1,8%  -57% 1,8% 1,7%
Rosja Micex 2014-05-05 1298,3 -0,5% -6,0% -10,8%  -13,7% Hiszpania 10yr yield 2014-05-05 2,983 0,2% -53% -18,4%  -28,1%
Rosja RTS (USD) 2014-05-05  1143,4 -05%  -73%  -13,1% -21,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-05-05  6432,4 -05%  -0,8% 0,9% 2,8% Portugalia 10yryield ~ 2014-05-05 3,608 -05%  -64% -27,4%  -38,8%
Turcja ISE 100 2014-05-05 75159,1  -0,5% 3,4% 21,3% 1,5% Wrtochy 10yryield ~ 2014-05-05 2,509 -1,0%  -47%  -21,8%  -30,5%
Europa Zachodnia CDS

Euro Stoxx 50 2014-05-05 3177,9 0,0% -0,9% 8,2% 6,2%

W. Brytania FTSE 100 2014-05-02 6808,9 0,2% 2,8% 6,2% 3,3%
Francja CAC40 2014-05-05  4458,2 0,1% 0,1% 9,2% 6,2%
Niemcy DAX 2014-05-05  9556,0 -0,3% -1,7% 4,5% 5,8%
Hiszpania IBEX 35 2014-05-05 10474,5 0,0% -1,3% 8,0% 9,4%
Holandia AEX 2014-05-05 399,2 -0,2% -1,7% 4,8% 3,0%
Szwecja OMX 30 2014-05-05  1360,2 -0,1% 0,2% 8,5% 10,1%
Austria ATX 2014-05-05  2527,5 -1,0% -2,9% -1,3% -5,0%

Ameryka Pétnocna i Potudniowa

USA DJIA 2014-05-05 165129 0,1% 0,8% 7,7% 7,1%

USA S&P500 2014-05-05 18811 0,2% 1,2% 8,1% 8,0%

USA Nasdaq Comp 2014-05-05 41239 0,4% 0,3% 3,5% 5,7%

Kanada S&P/TSX 2014-05-05 14 765,2 -0,5% 2,3% 9,2% 11,6%

Meksyk IPC 2014-05-05  40968,0 0,2% 1,2% 3,1% 2,9%

Brazylia BOVESPA 2014-05-05  52980,3 0,9% 4,6% 14,6% -0,7% kursy walut

Argentyna MERVAL 2014-05-05  6782,0 1,6% 8,2% 16,8% 26,1% EUR/PLN 2014-05-05 4,205 0,0% 0,8% 0,6% 0,7%
Azja i Australia USD/PLN 2014-05-05 3,030 -01%  -02% -1,4% -1,8%
Japonia NIKKEI 225 2014-05-02  14485,1 -0,2% -3,3% -2,3% 2,7% CHF/PLN 2014-05-05 3,453 0,0% 1,0% 1,1% 1,9%
Hong Kong Hang Seng 2014-05-05  22260,7 -0,9% -1,9% 4,2% -3,7% EUR/USD 2014-05-05 1,388 0,1% 1,0% 2,0% 2,6%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-05-05  2027,4 0,1% -1,5% -0,2% -6,0% usD/IPY 2014-05-05 102,060 -0,1% -1,0% 0,2% 3,5%
Indie BSE30 2014-05-05  22445,1 0,2% 0,4% 10,9% 7,4%

Indonezja JKSE 2014-05-05 48425 0,1% 0,4% 11,5% 10,6%

Izrael TA25 2014-05-04  1379,9 -0,4% -3,1% 5,6% 5,6%

Korea Kospi 2014-05-02  1961,8 -0,1% -1,9% 0,9% -2,9%

Australia S&P/ASX 200 2014-05-05  5462,2 0,1% 0,7% 9,6% 3,5%

Zrédto: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(16,509.75, 16,547.92, 16,377.09, 16,530.55, +17.6602) NASDAQ (4,099.25, 4,138.34, 4,086.35, 4,138.06, +14.1602) = 4400
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