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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 2 wrzesnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2412 20 0,84% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2391
Kurs zamknigcia 2420 18 0,75% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2322
Kurs min. 2402 17 0,71%
Kurs max. 2420 16 0,67%
Wolumen obrotu 14 976 3476 30,23% Najblizsze poziomy oporu: 2444 2457 2495 2510
LOP 71423 -681 -0,94% Najblizsze poziomy wsparcia: 2380 2330 2257 2200

FW20 (2,412.00, 2,420.00, 2,402.00, 2,420.00, +18.0000) RPP poczeka?

L 2500 Poczatek tygodnia na FW20 jest udany dla
bykéw. Wczorajsza sesja przyniosta trzecig z
rzedu wzrostowg (tym razem o 0,8%) Swieczke
o biatym korpusie. Zamkniecie wypadio na

- 2450 poziomie 2420 pkt. Tym samym popyt odrobit
juz prawie catos¢ strat z ubiegtego czwartku
(gdy rynek zdominowaty doniesienia o
rosyjskich wojskach na Ukrainie). Dobre

[ 2400 nastroje panowaly tez na wigkszosci innych
europejskich  rynkéw. DAX zyskat 0,3%.
Kierunku nie mogli obra¢ inwestorzy na Wall
Street.  Zyskiwaty spdtki  technologiczne

[ 2%%0 (Nasdagq Comp: +0,4%), ale juz S&P500 stracit

0,1%. W obydwu przypadkach udato sie jednak

ustanowi¢ nowe historyczne maksima. Dzi$

rano na rynkach przewage ma strona
popytowa. Na okoto 0,3% plusach notowane sa
kontrakty na DAX, nieco mniej zyskujg futures
na S&P500. Z indekséw azjatyckich Nikkei225
wzrést na zamknieciu o 0,4%. Na krajowym
rynku na pierwszy plan wysuwa sie dzi$
— decyzja RPP w sprawie stdép procentowych.
Februan” [aren” " g May June uly bugust ™ Tseptem _ Prawie wszyscy ankietowani analitycy twierdza,
WIG20 (2,453.14, 2,463.10, 2,443.83, 2,463.10, +19.9602) ze dO Obnlzkl nie dOdeie, mimo, ze OStatnie

dane makro sg coraz stabsze (np. ostatni
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odczyt PMI). Historycznie RPP potrafita juz
zaskakiwa¢ rynek. Z danych makro mamy dzi$
PMI dla ustug ze strefy euro, zamoéwienia na

| dobra trwate w USA. Wieczorem pojawi sie
Wﬂ Bezowa Ksiega, czyli raport o stanie

~ 2500

q L 250 amerykanskiej gospodarki. Kluczowe w tym

f ‘ tygodniu wydaje sie jednak posiedzenie ECB,

} do ktérego dojdzie jutro. Technicznie FW20
wrocity w okolice szczytow z ubiegtego
tygodnia. Maksimum z poprzedniej $rody to
2444pkt i tu mozna szukac pierwszego oporu.
Negatywnie mogtby byé odebrany ruch
powrotny pod wspomniane 2400 pkt.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 2 wrzesnia 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2166,1 2 453,14 2 463,10 0,82% 2 443,83 2 463,10 19,3 502
WIG30 27644 2416,9 2 624,40 2 630,06 0,59% 2613,48 2 630,95 175 529
WIG50 32911 28118 3027,87 3013,64 -0,25% 3008,82 3030,10 213 56,6
WIG250 13439 11105 1148,49 1147,15 -0,12% 1146,16 1152,80 6,6 35,7
WIG-PL 56 438,7 459149 53 960,97 54 090,78 0,46% 53 960,97 54 090,78 129,8 -
WIG 55 384,8 45017,1 52 575,07 52 643,48 0,43% 52 390,47 52 690,43 300,0 623
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 77,18 5398 1,4% -2,9% -5,9% -16,8% 0,8% -7,6% -6,3% -20,7%
ASSECOPOL 42,97 3567 1,1% 3,3% 4,0% -7,6% 0,5% -1,4% 3,6% -11,5%
BANK HANDLOWY 114,60 14974 -2,5% 4,1% -2,8% 5,6% -3,1% -0,6% -3,3% 1,7%
BOGDANKA 116,95 3978 -0,5% 2,9% 0,8% -2,9% -1,1% -1,7% 0,4% -6,8%
BORYSZEW 6,15 1353 0,3% 12,0% 22,8% 16,0% -0,3% 7,3% 22,3% 12,1%
BZ WBK 382,30 37937 1,2% 6,0% 1,0% -4,9% 0,7% 1,3% 0,5% -8,8%
CCcC 123,00 4723 0,8% 11,0% 3,3% 0,1% 0,2% 6,3% 2,8% -3,8%
CYFROWY POLSAT 25,05 16 021 -3,3% 8,1% 13,5% 28,5% -3,9% 3,4% 13,0% 24,6%
ENEA 15,69 6 926 3,8% 4,1% -1,9% 11,6% 3,2% -0,6% -2,4% 7,7%
EUROCASH 34,41 4768 0,3% -7,3% -18,7% -10,5% -0,3% -11,9% -19,2% -14,4%
GRUPA AZOTY 75,22 7 461 -0,6% 2,4% -1,0% 36,6% -1,2% -2,3% -1,5% 32,7%
GTC 5,87 2 062 1,2% -14,9% -26,0% -15,7% 0,6% -19,6% -26,4% -19,6%
ING BSK 134,90 17 550 -1,2% 3,0% 0,7% 7,1% -1,8% -1,7% 0,2% 3,2%
JsSw 33,60 3945 -0,1% -18,5% -26,6% -31,4% -0,7% -23,2% -27,1% -35,3%
KERNEL 23,64 1884 -3,1% -17,8% -22,0% -7,3% -3,7% -22,5% -22,5% -11,2%
KGHM 133,45 26 690 -0,5% 2,9% 10,3% 18,6% -1,1% -1,8% 9,9% 14,7%
LOTOS 30,70 3987 0,4% -15,3% -18,8% -21,7% -0,2% -20,0% -19,2% -25,6%
LPP 9 060,00 16 590 3,0% 18,4% 8,5% 0,7% 2,4% 13,7% 8,0% -3,2%
mBANK 473,40 19981 0,7% 2,2% -8,1% -8,3% 0,1% -2,5% -8,5% -12,2%
NETIA 5,56 1934 -0,5% -1,6% 10,1% 18,0% -1,1% -6,3% 9,6% 14,1%
ORANGE POLSKA 10,88 14 278 1,2% 4,9% 3,2% 8,8% 0,6% 0,2% 2,8% 4,9%
PEKAO 184,80 48 504 1,8% 7,8% 0,2% 2,4% 1,2% 3,1% -0,3% -1,5%
PGE 22,20 41509 1,0% 6,0% 3,4% 24,0% 0,4% 1,3% 2,9% 20,1%
PGNIG 5,00 29 500 1,0% 2,2% 4,2% 8,5% 0,4% -2,4% 3,7% 4,6%
PKNORLEN 39,96 17 091 -0,2% 8,4% -4,5% -0,1% -0,8% 3,7% -5,0% -4,0%
PKOBP 38,60 48 250 0,3% 6,3% -2,3% -8,3% -0,3% 1,6% -2,7% -12,2%
PZU 479,95 41 445 1,3% 8,6% 6,6% 13,7% 0,7% 3,9% 6,1% 9,8%
SYNTHOS 4,62 6113 1,1% 2,7% 2,7% -9,8% 0,5% -2,0% 2,2% -13,7%
TAURON 5,09 8920 0,4% -0,4% -5,4% 8,1% -0,2% -5,1% -5,9% 4,2%
TVN 13,77 4816 -1,3% -2,7% -15,7% -10,5% -1,9% -7,4% -16,2% -14,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po ses;ji:
Kolejny wzrost przy niskiej aktywnosci
Za nami druga z kolei wzrostowa sesja wrzesnia. WIG20 zyskat
0,8% i zakonczyt na 2463,1 pkt. Tym samym udato si¢ zastoni¢
brzydkg $wiece z ubiegtego czwartku, przez co byki mogg sie czué
pewniejsze. Do ostatniego szczytu brakuje zaledwie 16 pkt (0,7%).
Obraz sesji psuje nieco obrét (zaledwie 502 min PLN). Ws$rod
duzych spotek wyrdzniaty sie papiery odziezowego LPP (+3%) i
sektora finansowego. Kolejny raz stabo wypadt ukrainski Kernel (-
3,1%), ktéry w szybkim tempie zbliza si¢ do marcowego dotka. Na
szerokim rynku furore robity akcje Lubawy (+24%) po bardzo dobrym
raporcie za 2Q’'14. Po wynikach wzrost kontynuowat réwniez Newag
(+6%) wracajgc powyzej ceny z IPO. Po czerwonej stronie znalazty
sie akcje spotek ukrainskich. Ponad 7% stracit Groclin w reakcji na
stabe wyniki 2Q’14. Akcje producenta tapicerek samochodowych sg
tym samym najtansze od maja 2013 roku. Z udanej koncowki
ubiegtego roku inwestorom nie zostalo juz nic. Wracajgc do
szerokiego rynku, to sytuacja techniczna sprzyja bykom, ktére nie
dopuscity do wiekszej przeceny w ubiegtym tygodniu. Oczywiscie
najwigkszym ryzykiem pozostaje sytuacja na wschodzie. Sity
rzadowe tracg kontrole nad strategicznymi punktami na rzecz
separatystéw, oficjalnie juz wspieranych przez jednostki rosyjskie.
Tymczasem UE i USA pracujg nad nowymi sankcjami, ktére miatyby
dotyczy¢ m.in. zakazu finansowania dtugu rosyjskich przedsigbiorstw
z branzy obronnej i wydobywczej. O zaostrzeniu sankcji mowito sie
juz od ubiegtego czwartku, czyli momentu oficjalnego wsparcia
separatystéw przez strone rosyjskg. Nominacja Federici Mogherini
na nowag szefowg dyplomacji UE dodatkowo usztywnia kontakty
europejsko-rosyjskie (che¢ wykazania sie).

Krystian Brymora

Komentarz przed sesja:
PMIi RPP w centrum uwagi
Wrzesien rozpoczat sie¢ mocnym akcentem w przypadku blue chipéw.
Po poniedziatkowych wzrostach, takze wczoraj mieliSmy do czynienia
ze zwyzkg spotek z indeksu WIG20. Blue chipy wzrosty o nieco ponad
0,8%, konczac notowania w okolicach 2463,1 pkt. W $lad za
najwiekszymi spotkami warszawskiego parkietu nie poszty jednak
mniejsze podmioty, co byto wida¢ po spadku o 0,3% w przypadku
WIG50 oraz 0,1% dla WIG250. Mimo to indeks szerokiego rynku zyskat
0,4%. Na niewielkich plusach znalazty sig réwniez wieksze europejskie
rynki. Niemiecki DAX podnidst sie o 0,3%, a londynski FTSE o niecate
0,1%. Nad kreska sesje zakonczyli tez inwestorzy na Wegrzech, gdzie
tamtejszy BUX wzrost o 0,5%. Strona popytowa przewazyta réwniez w
USA, gdzie Nasdaq zyskat 0,4% oraz w Japonii, gdzie Nikkei poprawito
sie 0 0,4%. Zwyzkujg réwniez kontrakty terminowe na amerykanskie
indeksy (po ok. 0,1%). Dzisiejszy kalendarz makro bedzie dosy¢ obfity
w istotne odczyty. W nocy i nad ranem dotarty juz do nas informacje o
PMI dla sektora ustug w Chinach i Indiach (wynik stabszy wzgledem
poprzedniego odczytu). Podobne dane poznamy dzi§ takze dla
najwiekszych gospodarek w Europie (Niemcy, Francja, Wielka Brytania)
i catej strefy Euro (konsensus zaktada obnizke wzgledem poprzedniego
odczytu). Przed potudniem powinniSmy réwniez pozna¢ wyniki
sprzedazy detalicznej oraz PKB dla Eurolandu.Po potudniu do gry
wiaczg sie Stany Zjednoczone, skad naptyng informacje o poziomie
zamowien w przemysle oraz na dobra trwatego uzytku, a wieczorem
zostanie opublikowana bezowa ksiega. Z krajowych danych dla rynku
wazna moze sie okaza¢ decyzja ws. stop procentowych (wiekszo$¢
analitykow  zaklada  utrzymanie  dotychczasowego  poziomu).
Spodziewam sie, ze poczatek sesji bedzie lekko wzrostowy z racji
dobrych nastrojéw panujacych na rynkach. Pézniej do gtosu dojdg dane
makro i to one, moim zdaniem, uksztattujg przebieg dzisiejszych
notowan. Najblizszego wsparcia mozna si¢ doszukiwa¢ w okolicach
2430 pkt.

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Ostatni wzrost napiecia geopolitycznego oraz spekulacje na temat luzowania polityki przez ECB sprowadzity kurs
EUR/CHF w poblize 1,20, czyli poziomu, ktéry zobowigzat sie bronié¢ szwajcarski bank centralny (SNB).
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Hygienika Fundusze zarzadzane przez Noble Funds TFI zmniejszyly zaangazowanie w Hygienike do 4.67%
udziatéw w kapitale i gtoséw na WZA.

Wojas Spoétka podata, ze przychody za sierpie’14 wyniosty 15.4 min PLN i byta wyzsze o 15,1% r/r. W okresie
styczen — sierpief’14 przychody byty na poziomie 129.4 min PLN , czyli 0 22.7% wyzsze r/r.

Comp Comp ogtosit oferte zakupu akcji witasnych, stanowigcych 2,52% gtoséw na WZA. Oferowana przez
spotke cena zakupu jednej akcji to 67 PLN. Przyjmowanie ofert sprzedazy akcji rozpocznie sie 10
wrzesnia, a zakonczy 24 wrzesnia.

Action Action jest spokojny o wykonanie prognozy wynikéw na 2014 r. W sierpniu spétka zanotowata
dwucyfrowg dynamike wzrostu przychodéw. W ocenie przedstawicieli spotki wprowadzenie od 2015 r.
odwroconego podatku VAT na telefony komoérkowe uporzadkuje rynek i moze wptyngé na podniesienie
marz.

Rawplug Prezes spotki poinformowat, ze jesli popyt rynkowy bedzie ksztattowat sie na dotychczasowych
poziomach, realny poziom sprzedazy to 670-700 min PLN (sprzedaz w Polsce jest pod duzg presja).
Wczesniej liczono na ponad 700 min PLN przychodow.

Spétka zwiekszy w 2014 roku wydatki inwestycyjne do 25-30 min PLN wobec zapowiadanych wczesniej
15 min PLN. Dwie trzecie nakladéw inwestycyjnych zostanie przeznaczone na wzrost produkcji zaktadu w
tancucie, reszta na pozostate fabryki, czyli Wroctaw, Bielsko-Biatg i Kaliningrad.

Prezes spétki zapowiedziat tez, ze Rawplug rozwaza réwniez inwestycje w Wietnamie, skad sprowadza
czesc¢ towarow. Kwota inwestycji bytaby stosunkowo nieduza, rzedu 3-4 min USD.

PGNIiG PGNIG we wspdtpracy z Lotosem rozpoczegto prace sejsmiczne w poszukiwaniu konwencjonalnych zt6z
Lotos ropy naftowej w poétnocno-zachodniej Polsce. Prace odbywajg sie na koncesjach Kamien Pomorski i
Kalen, ktorych wiascicielem jest PGNIG.

Podczas Forum Ekonomicznego w Krynicy, prezes spétki powiedziat, ze PGNIG liczy w negocjacjach z
Gazpromem na wyzszg skale obnizki cen gazu niz przy wczesniejszych rozmowach (bo réznica
pomiedzy cenami w poszczegdlnych krajach Europy, a nami jest znaczgca). W listopadzie’'14 otwiera sie
tzw. "okno negocjacyjne", ktére umozliwi rozpoczecie rozmoéw ze wschodnim partnerem.

PKN Orlen Modelowa marza rafineryjna w sierpniu 2014 roku wzrosta do 5 USD na barytce z 4 USD w lipcu. Rok
wczesniej w sierpniu marza wynosita 4 USD. Modelowa marza downstream wyniosta 13,2 USD na
barytce wobec 12,3 USD w lipcu. Dyferencjat Ural/Brent wyniést w sierpniu 1,5 USD wobec 2,1 USD na
barylce w lipcu i -0,1 USD w sierpniu poprzedniego roku.Modelowa marza petrochemiczna grupy PKN
wzrosta do 807 euro na tonie z 782 euro w lipcu. Marza ta byta wyzsza niz rok wczesniej, kiedy to
wyniosta 715 euro.

Koncern poinformowat tez, ze w sierpniu 2014 roku $rednia cena barytki ropy Brent spadfa do 101,6 USD
ze 106,6 USD w lipcu. Rok wczes$niej srednia cena ropy Brent wynosita 111,3 USD.

BDM: Na bazie dotychczasowych wskazan marzy modelowej spodziewamy sie dobrego 3Q’'14 w Orlenie
na tle poprzednich kwartatow.

Sfinks Sfinks w listopadzie zaprezentuje strategie na lata 2015-2020.

Wiadze spotki uwazaja, ze Sfinks ma potencjat, aby w 2H’14 poétroczu poprawi¢ dynamike sprzedazy
gastronomicznej z poziomu 4% w 1H14.

Docelowo nie mozna wykluczy¢ emisji obligacji w celu restrukturyzacji zadtuzenia.

Zrodfo: 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 2014-09-02 431,6 -0,1% 2,7% 2,8% 6,8% Miedz LME 3M 2014-09-02  6942,0 -0,6% -1,9% 0,1% -1,0%
MSCI World 2014-09-02 1748,3 -0,1% 2,7% 2,3% 5,9% Ropa WTI Crude 2014-09-02 92,9 -3,2% -4,2% -7,2% -5,8%
MSCI EM 2014-09-02 1090,6 -0,4% 2,7% 6,9% 14,6% Ztoto Spot $/oz 2014-09-02  1265,0 -1,7% -2,3% 1,7% -6,4%
MSCI BRIC 2014-09-02 302,5 0,2% 4,2% 11,0% 18,7% Aluminium LME 3M 2014-09-02  2095,0 -0,1% 6,1% 13,2% 19,4%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa
Polska WIG 2014-09-02  52416,3 0,4% 4,5% 0,8% -2,2% Polska Syryield 2014-09-02 2,545 12%  -13,9% -21,7% -32,3%
Polska WIG20 2014-09-02  2443,1 0,8% 5,4% 2,7% 0,0% Polska 10yr yield 2014-09-02 3,108 09%  -105% -152% -29,7%
Polska mWIG40 2014-09-02  3447,6 -0,6% 3,3% -0,5% -1,7% Polska WIBOR3M  2014-09-02 2,480 -04%  -35% -53%  -50%
Polska SWIG80 2014-09-02  11837,1 0,3% 1,4% -82%  -16,5% Polska WIBOR6M  2014-09-02 2,490 -04%  -39% -57%  -57%
Wegry BUX 2014-09-02 17881,2 0,5% 1,5% -6,9% 1,3% USA 10yr yield 2014-09-02 2,421 3,3% -2,9% -6,8% -6,9%
Czechy PX 2014-09-02 980,9 0,8% 4,0% -1,8% 0,8% Niemcy 10yr yield 2014-09-02 0,931 5,6% -17,7% -33,9%  -40,0%
Butgaria Sofix 2014-09-02 546,8 1,2% 1,7% -7,4% -4,1% Japonia 10yr yield 2014-09-02 0,505 1,8% -6,3% -14,3% -12,9%
Rosja Micex 2014-09-02 1400,4 0,6% 1,9% -0,9% 0,5% Hiszpania 10yr yield 2014-09-02 2,273 0,9% -11,2%  -20,4%  -35,1%
Rosja RTS (USD) 2014-09-02  1177,9 0,0% -2,9% -7,7% -3,6% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-09-02 7089,5 0,1% 2,3% 6,2% 14,2% Portugalia 10yr yield 2014-09-02 3,245 1,7% -12,3%  -11,4%  -33,4%
Turcja ISE 100 2014-09-02 80824,7 -0,1% -1,7% 2,7% 31,6% Witochy 10yr yield 2014-09-02 1,978 -0,7%  -14,3% -18,8% -32,6%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-09-02 31751 0,2% 3,5% -1,8% 3,7% EUR/PLN 2014-09-02 4,210 0,1% 0,8% 1,4% -0,1%
W. Brytania FTSE 100 2014-09-02 6825,3 0,1% 3,1% 0,6% 2,8% USD/PLN 2014-09-02 3,208 0,1% 3,1% 5,3% 4,5%
Francja CAC40 2014-09-02 4379,7 0,0% 4,2% -2,9% 1,8% CHF/PLN 2014-09-02 3,488 0,1% 1,6% 2,6% 0,3%
Niemcy DAX 2014-09-02 9479,0 0,3% 3,2% -4,5% -1,9% EUR/USD 2014-09-02 1,313 0,0% -2,2% -3,7% -4,4%
Hiszpania IBEX 35 2014-09-02 10 746,5 0,1% 2,3% 0,8% 9,2% usD/JpY 2014-09-02 105,120  0,8% 2,6% 2,6% 3,6%
Holandia AEX 2014-09-02 414,2 0,2% 4,7% 2,1% 6,4%
Szwecja OMX 30 2014-09-02  1387,0 0,1% 2,0% -0,8% 5,1%
Austria ATX 2014-09-02 22974 -0,2% 0,6% -8,6% -9,3%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-09-02 17 098,5 -0,2% 3,9% 2,5% 5,8%
USA S&P500 2014-09-02 2003,4 -0,1% 4,2% 4,5% 8,8%
USA Nasdaq Comp 2014-09-02 4580,3 0,4% 5,8% 8,8% 7,4%
Kanada S&P/TSX 2014-09-02  15625,7 0,0% 2,8% 7.1% 11,5%
Meksyk IPC 2014-09-02  45438,0 0,9% 4,2% 9,6% 18,9%
Brazylia BOVESPA 2014-09-02 611413 1,2% 10,7% 19,9% 31,4%
Argentyna MERVAL 2014-09-02 9946,2 1,7% 21,5% 32,2% 76,6%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-09-02  15668,6 1,2% 1,0% 51% 6,5%
Hong Kong Hang Seng 2014-09-02 24 749,0 0,0% 1,2% 9,0% 11,9%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-09-02 2266,0 1,4% 3,8% 14,3% 13,6%
Indie BSE30 2014-09-02  27019,4 0,6% 6,2% 10,5% 29,5%
Indonezja JKSE 2014-09-02 5201,6 0,5% 2,3% 6,4% 14,5%
Izrael TA 25 2014-09-02 1410,2 0,5% 1,8% 1,4% 4,9%
Korea Kospi 2014-09-03 2051,6 -0,8% -1,0% 2,5% 3,7%
Australia S&P/ASX 200 2014-09-02 5658,5 0,6% 3,0% 4,0% 7,8%

Zrédto: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,097.42,17,113.51, 17,009.07, 17,067.56, -30.8887) NASDAQ (4,592.42, 4,598.64, 4,576.81, 4,598.19, +17.9199)
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