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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 4 listopada 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2 461 -4 -0,16% Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2432
Kurs zamknigcia 2 466 2 0,08% Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2426
Kurs min. 2461 3 0,12%
Kurs max. 2483 12 0,49%
Wolumen obrotu 13 924 3404 32,36% Najblizsze poziomy oporu: 2483 2500 2550 2600
LOP 61114 511 0,84% Najblizsze poziomy wsparcia: 2429 2400 2355 2300

FW20 (2,461.00, 2,483.00, 2,461.00, 2,466.00, +2.00000) [ Kolejne cigcie RPP?

[ 25%0 Woczorajsza sesja na FW20 przyniosta troche
zmiennosci. Po neutralnym poczgtku dosé
[ szybko swoje punkty zdobyt popyt (maksimum
- 2500 sesyjne 2483 pkt). W kolejnych godzinach
[ trudno byto jednak utrzymac poranng zdobycz.
W sumie sesja zakonczyta sie jedynie 0,1%
L sas0 wzrostem na poziomie 2466 pkt. Nasz rynek
r prezentowat sie i tak dobrze na tle zachodnich
sgsiadow, gdzie DAX stracit 0,9%. Technicznie
od potowy pazdziernika na FW20 rysuje sie
wzrostowy kanat. W jego ramach udato sie
odrobi¢ nieco ponad potowe wczesniejszego
t ruchu spadkowego (200 pkt zejscie do 2355
[ 2350 pkt). Wyglada to jednak duzo stabiej niz na
t S&P500, ktéry wyszedt nawet na historyczne
[ szczyty w ramach obecnego ruchu. Wczoraj na
2300 Wall Street mieli$my lekkg korekte. S&P500
[ stracit  0,3%. Utrzymanie  dynamiki z
poprzednich dni wydaje sie mato realne.
L 2250 Gtebokos¢ ewentualnej korekty powinna miec¢
r swoje przetozenie takze na nasz rynek. Na
krajowym podwérku dzi§ w centrum uwagi
bedzie posiedzenie RPP. Po mocnym cieciu w
poprzednim  miesigcu, dzi§  konsensus
oczekiwan ekonomistow zaktada obnizenie
[ 2550 gtéwnej stopy o kolejne 25 pb, do rekordowo
[ niskiego poziomu 1,75%. Warto tez zwracaé
uwage na wyniki kwartalne spotek (spora grupa
emitentow w ostatnich dniach przyspieszyta
terminy publikacji raportéw). W kontekscie
ostatnich dziatan RPP ciekawe watki na temat
wynikébw ~ w  Srodowisku  niskich  stop
procentowych moga pojawi¢ sie na
konferencjach Banku Handlowego i ING. Z
danych makro mamy m.in. europejskie PMI dla
sektora ustug, amerykanski indeks ISM oraz
raport z rynku pracy ADP.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 4 listopada 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2279,6 2 452,62 2 462,33 -0,01% 2 452,46 2 476,12 23,7 5714
WIG30 27644 2416,9 2 630,88 2638,11 -0,08% 2630,88 2 652,30 21,4 614,2
WIG50 32911 28118 3143,83 3138,91 0,12% 3138,88 3 149,09 10,2 49,9
WIG250 13439 11105 1195,94 1 195,90 -0,01% 1194,23 1199,52 53 27,8
WIG-PL 57 189,7 50 389,4 55 668,79 55 479,68 -0,03% 55 479,68 55 668,79 189,1 -
WIG 55 687,6 48 765,5 53 800,31 53 905,66 -0,05% 53 800,31 54 145,86 345,6 690,9
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 75,90 5310 -0,1% -8,6% -3,4% -2,7% 0,0% -9,0% -7,3% -6,0%
ASSECOPOL 49,90 4142 0,0% 8,2% 19,4% 12,9% 0,1% 7,8% 15,6% 9,6%
BANK HANDLOWY 113,00 14 765 -1,5% -8,2% -0,7% 1,0% -1,4% -8,6% -4,6% -2,3%
BOGDANKA 113,20 3850 1,3% 0,4% 0,2% -7,1% 1,3% 0,0% -3,7% -10,4%
BORYSZEW 6,43 1415 0,5% 1,7% 10,1% 49,9% 0,5% 1,3% 6,2% 46,6%
BZ WBK 379,50 37 660 -0,1% -3,1% 3,5% 3,1% -0,1% -3,5% -0,3% -0,1%
CCcC 129,50 4973 1,1% -0,4% 17,8% 6,2% 1,1% -0,8% 14,0% 3,0%
CYFROWY POLSAT 25,98 16 615 -0,1% -5,7% 8,0% 26,7% 0,0% -6,1% 4,1% 23,5%
ENEA 15,90 7019 -1,9% -2,2% 6,0% 4,7% -1,8% -2,6% 2,1% 1,4%
EUROCASH 32,21 4 463 -2,6% 0,7% -15,0% -19,6% -2,5% 0,3% -18,9% -22,9%
GRUPA AZOTY 60,50 6 001 -1,8% -3,0% -21,6% 2,5% -1,7% -3,4% -25,5% -0,7%
GTC 5,79 2034 -2,2% 6,6% -16,9% -23,0% -2,1% 6,2% -20,8% -26,3%
ING BSK 139,65 18 168 0,8% -1,3% 9,0% 5,8% 0,9% -1,7% 5,1% 2,5%
JsSw 26,91 3160 -0,8% -17,0% -34,3% -35,2% -0,7% -17,4% -38,2% -38,4%
KERNEL 25,29 2015 -1,6% 1,5% -8,5% -7,0% -1,5% 1,1% -12,4% -10,3%
KGHM 127,25 25 450 -0,5% 3,8% -3,5% 14,7% -0,4% 3,3% -7,3% 11,5%
LOTOS 25,70 3338 -0,3% -7,3% -29,6% -31,2% -0,2% -7,7% -33,5% -34,5%
LPP 10 006,00 18 322 0,1% 11,2% 32,3% 37,1% 0,1% 10,8% 28,5% 33,8%
mBANK 485,80 20506 -0,2% 1,0% 6,3% -2,1% -0,1% 0,6% 2,4% -5,3%
NETIA 5,55 1931 -0,5% -0,4% -1,1% 2,0% -0,5% -0,8% -4,9% -1,3%
ORANGE POLSKA 9,98 13097 -1,0% -14,6% -0,9% -2,5% -0,9% -15,0% -4,8% -5,8%
PEKAO 178,50 46 851 1,0% -6,0% 2,7% -5,9% 1,0% -6,4% -1,2% -9,1%
PGE 22,10 41322 0,0% 8,9% 1,9% 5,9% 0,1% 8,5% -2,0% 2,7%
PGNIG 5,08 29972 0,2% 0,0% 4,5% 8,3% 0,3% -0,4% 0,6% 5,0%
PKNORLEN 41,99 17 960 0,0% 1,9% 11,4% -5,4% 0,1% 1,5% 7,5% -8,7%
PKOBP 37,38 46 725 -0,8% -3,0% 0,5% -8,2% -0,7% -3,4% -3,3% -11,5%
PZU 511,00 44 126 0,4% 8,7% 14,0% 19,4% 0,5% 8,3% 10,1% 16,1%
SYNTHOS 4,28 5 664 0,7% -5,9% -7,0% -7,8% 0,8% -6,3% -10,8% -11,0%
TAURON 5,29 9271 1,1% 2,3% 3,7% 1,7% 1,2% 1,9% -0,2% -1,5%
TVN 15,15 5307 0,0% -1,0% 7,7% -4,7% 0,1% -1,4% 3,8% -8,0%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Akcje PBG najwiekszg atrakcja sesji
Druga sesja listopada ponownie rozczarowata inwestoréw nie
przynoszac poprawy w handlu na GPW. W przypadku WIG20
gtéwng atrakcjg dnia byt trwajgcy pierwsze dziesig¢ minut ses;ji
wystrzat w gore indeksu, ktéry wygladat jak wykorzystanie koszykow
kupna do sztucznego podciggnigcia rynku z niskimi obrotami.
Kolejne godziny sesji to nudny handel koto osiggnietych porannym
wystrzatem 2470 punktéw i dopiero przy wyraznie stabszym
rozpoczeciu notowan w USA indeks WIG20 zszedt nizej konczac
dzien kosmetycznym wzrostem o 0,06%. Obroty byty umiarkowane i
podobnie jak w poniedziatek potwierdzaty nieche¢ inwestorow do
podejmowania odwazniejszych decyzji. Wyrdznity sie dzi$ walory
KGHM, ktére mimo porannych wyraznych pluséw zakonczyty dzien
0,4% pod kreskg przy najwyzszym na rynku obrocie 143 min zh.
Trzeba jednak przyznaé¢, ze biorgc pod uwage bardzo niekorzystne
otoczenie w postaci umocnienia ztotéwki i ponad 1% spadku miedzi i
srebra byt to i tak nienajgorszy wynik. Na szerokim rynku najwieksze
emocje towarzyszyty akcjom PBG, ktdre urosty o 38% po ogtoszeniu
nowych propozycji uktadowych. To pomogto réwniez rosngcym o 6%
akcjom Rafako. Podsumowujac sesje podtrzymuje mato
optymistyczne podejscie do rynku w krétkim terminie — na szerokim
rynku nie ma trendu, a WIG20 wspina sie w kiepskim stylu mimo
mocnego wsparcia ze strony najwiekszych swiatowych indeksow. To
natomiast powoduje, ze poki handel nie ulegnie nagtej poprawie,
najlepszym scenariuszem bytoby schiodzenie naszego rynku i
pojawienie sie mocniejszego popytu na nizszych poziomach
cenowych. Pretekstem do takiego schiodzenia musi by¢ albo
samodzielne uderzenie podazy na GPW (w co watpig), albo mata
korekta niebezpiecznie wykupionego S&P500, ktéra by¢ moze
zaczeta sig dzisiaj.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

W oczekiwaniu na RPP

Wczorajsza sesja znéw miata nudny przebieg. Blue chipy pozostaty bez
zmian, konczgc notowania na poziomie 246,3 pkt. Podobnie brak ruchu
byto wida¢ na WIG250. Lepiej zaprezentowaty sie spotki z WIG50, ktory
zyskat tylko 0,1%. Na niewielkim minusie znalazt si¢ indeks szerokiego
rynku, ktéry stracit na zamknieciu 0,1%. Strona podazowa data o sobie
zna¢ na wigkszych europejskich rynkach. Niemiecki DAX spadt o 0,9%,
a londynski FTSE o prawie 0,5%. Jeszcze gorzej zaprezentowat sie
wegierski BUX, ktéry znalazt sie pod kreskg o 1,1%. W USA réwniez
dominowata strona podazowa. S&P500 oraz Nasdaq spadty po 0,3%.
Stabiej wypadt Russell2000, ktéry stracit na zamknieciu 0,4%. Mocno
zwyzkujg natomiast kontrakty na amerykanskie indeksy (po ok. 0,4-
0,5%). Dzisiejszy kalendarz makro bedzie obfitowat w wiele ciekawych
danych. W nocy poznali§my odczyty PMI dla sektora ustug Chin i Indii.
Niedlugo po starcie sesji czekajg nas wyniki PMI w najwiekszych
europejskich  gospodarkach (Francja, Niemcy, Wielka Brytanii,
Euroland). Dodatkowo dla strefy Euro bedg opublikowane odczyty
sprzedazy detalicznej. Gars¢ informacje dotrze do nas zza oceanu. W
USA zostang ogtoszone: raport ADP, indeks PMI dla ustug, raport ISM
dla ustug oraz liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny. Dla rodzimych
inwestoréow kluczowym wydarzeniem bedzie z pewnoscig decyzja RPP
ws.stép procentowych. Moim zdaniem inwestorzy bedg czekali na to, co
powie dzi§ Marek Belka. Na poczatek notowan wptyng na pewno tez
dane makro. Inwestorzy powinni tez zwraca¢é uwage na raporty
kwartalne, ktorych jest o raz wiecej (dzi$ wyniki zaprezentuje m.in.
ING)Najblizszego wsparcia dla blue chipéw mozemy sie doszukiwaé w
okolicach 2410-2425 pkt.

Adrian Goérniak
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Po przedstawieniu propozycji uktadowych kurs PBG wystrzelit o 38% !
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Zarzagd MBF Group skorygowat w gore prognoze wynikéw finansowych przedstawionych w raporcie
biezgcym z dnia 20 sierpnia 2014 r. Zaktada sie osiagniecie 2,7 min PLN przychodéw, 100 tys. PLN EBIT
i 220 tys. zysku netto.

Spoétka opublikowata raport za 3Q’14, w ktérym osiggneta 10,9 min PLN zysku netto (konsensus 10,5 min
PLN), przy 127,8 min PLN przychodéw ze sprzedazy (134,8 min PLN).

Bank opublikowat raport za 3Q’14, w ktérym osiggnat 273 min PLN zysku netto (konsensus 269,3 min
PLN), 596,9 min PLN wyniku odsetkowego (596,8 min PLN) i 258,3 min PLN wyniku z prowizji (255,7 min
PLN).

Spoétka opublikowata raport za 3Q’14, w ktoérym osiggneta 17,7 min PLN zysku netto (konsensus 15 min
PLN) 22,3 min PLN EBIT (19,6 min PLN) przy 109,8 min PLN (106,8 min PLN)

Spotka opublikowata wyniki za 3Q’14. Narastajgco (1-3Q’14) strata netto wyniostg 0,87 min PLN (BDM
0,7 min PLN straty), EBIT -1,2 min PLN (BDM 1,3 min PLN straty) przy przychodach 59,9 min PLN (BDM
56,4 min PLN)

Bank podat dane za 3Q’14. Zysk netto Banku Handlowego wzrést do 228,4 min PLN z 165,2 min PLN rok
wczesniej. Wynik banku okazat sie wyzszy od oczekiwan rynku, ktéry spodziewat sie, ze wyniesie on
216,7 min PLN.

BZ WBK liczy na wzrost zysku netto w 2014 roku w poréwnaniu z 2013 r. Prezes zakomunikowat, ze po
AQR nie bedzie zmieniany poziomu rezerw banku, catoroczny poziom kosztéw ryzyka ma wynies¢ 90-
100 pb. Bank chce z zysku za 2014 r. przeznaczy¢ na dywidende ok. 50%.

Prezes BZWBK ocenit, ze w 2015 r. akcja kredytowa na rynku moze wzrosngé szybciej niz w tym roku.
BZ WBK nie planuje w przysztym roku ponosi¢ wigkszych kosztéw zwigzanych z rebrandingiem banku.
Proces ten bedzie przeprowadzany sukcesywnie w latach 2014-16.

Getin Holding ocenia, ze przy braku eskalacji konfliktu zbrojnego na wschodzie Ukrainy nie bedzie musiat
zawigzywac kolejnych znaczacych dodatkowych rezerw. Spoétka nie rozwaza sprzedazy ukrainskiego
banku.

Serinus Energy zakonczyt prace wiertnicze nad odwiertem na tunezyjskim polu Sabria. Zdaniem spotki
wstepne dane wskazujg na mozliwos¢ wystepowania przynajmniej dwoch zt6z ropy.

GDDKIA wybrata oferte Vistalu o wartosci 67,3 min PLN brutto jako najkorzystniejszg w przetargu na
budowe mostu w Malborku.

Dziatania zbrojne prowadzone w obwodzie tuganskim wplywajg negatywnie na biznes Agrotonu. Spoétka
przerwie dziatalnos¢ segmentu drobiowego, zlokalizowanego w cato$ci na terytorium kontrolowanym
przez separatystow, co bedzie skutkowato odpisem wartosci aktywéw na ponad 15 min USD.

W poniedziatek Krynicki Recykling otworzyt zaktad uzdatniania sttuczki szklanej w Lublifcu, na terenie
Katowickiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej. Inwestycja kosztowata 40 min PLN. Moce przerobowe
zaktadu w Lublincu wynoszg 200 tys. ton rocznie i podnoszg mozliwosci produkcyjne Krynicki Recykling o
blisko 50%. Zdaniem wiadz spdiki, zaktad w Lublincu powinien w petni kontrybuowac¢ do wynikéow w
2Q15.

Krynicki Recykling moze zacza¢ ptaci¢ dywidende poczgwszy od zysku za 2015 rok. Bedzie to jednak w
duzej mierze uzaleznione od ewentualnych planéw akwizycyjnych. Prezes Krynicki poinformowat, ze w
najblizszym czasie spotka nie planuje kolejnych wigkszych inwestycji zaréwno w kraju, jak i za granica.

UOKIK wydat zgode na przejecie spotki Polbita, prowadzacej drogerie Natura, przez firme CEPD z grupy
Pelionu. Polbita zarzadza siecig 258 drogerii dziatajgcych pod marka Natura (w tym 240 wiasnych oraz
18 agencyjnych) zlokalizowanych na terenie catej Polski. Skonsolidowane przychody tej spétki za 2013 r.
przekroczyly 420 min zi. Wedtug informacji CEPD spétka generuje obecnie dodatni wynik EBITDA.
Wczesniej Alior Bank, sprzedajacy, i Pelion zawarly warunkowg umowe w tej sprawie.

PBG ztozytlo w sgdzie ostateczne propozycje uktadowe. Po wejsciu w zycie uktadu wierzyciele uktadowi
bedg mie¢ 75% akcji, a Jerzy Wisniewski 23,6% Wierzyciele uprawnieni do otrzymania rat uktadowych
beda mieli mozliwos¢ wymiany ptatnosci na obligacje spotki, ktore majg by¢ zabezpieczone m.in. na
akcjach Rafako.

Zrodfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
msdeygedowe  powsewskimk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-11-04 417,2 -0,1% 1,4% -0,7% 1,9% Miedz LME 3M 2014-11-04  6720,0 0,4% 1,2% -5,8% 0,0%
MSCI World 2014-11-04 1699,1 0,0% 1,5% -0,1% 1,8% Ropa WTI Crude 2014-11-04 77,2 -2,0%  -129% -19,4% -18,3%
MSCI EM 2014-11-04 1010,4 -0,3% 1,1% -5,3% 2,2% Ztoto Spot $/oz 2014-11-04  1169,2 -0,2% -2,0% 9,1% -10,7%
MSCI BRIC 2014-11-04 278,0 0,1% 1,9% -4,7% 6,4% Aluminium LME 3M 2014-11-04  2070,0 1,5% 8,2% 2,0% 15,9%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-11-04  53933,9 -0,1% 0,3% 6,0% 4,1% Polska Syryield 2014-11-04 1,996 -1,4%  -16,1% -33,8% -43,7%
Polska WIG20 2014-11-04 2462,5 0,0% 0,7% 6,4% 5,0% Polska 10yr yield 2014-11-04 2,558 -0,6% -159% -258% -36,5%
Polska mWIG40 2014-11-04 3550,7 -0,3% -0,9% 5,0% 5,3% Polska WIBOR 3M 2014-11-04 1,850 -0,5% -14,0% -28,0% -29,4%
Polska sSWIG80 2014-11-04 124833 0,2% 0,4% 6,4% -2,6% Polska WIBOR6M  2014-11-04 1,840 -0,5%  -132% -29,0% -30,3%
Wegry BUX 2014-11-04  17350,3 -1,1% -4,1% -2,8% -1,6% USA 10yr yield 2014-11-04 2,334 -0,4% -4,1% -6,1%  -10,5%
Czechy PX 2014-11-04 974,8 -0,2% 0,3% 2,9% -0,9% Niemcy 10yryield ~ 2014-11-04 0,807 -54% -12,8% -30,8% -44,7%
Butgaria Sofix 2014-11-04 519,5 -0,4% -3,5% -4,7% -11,4% Japonia 10yr yield 2014-11-04 0,444 -31%  -143% -151% -27,3%
Rosja Micex 2014-11-03 1491,2 0,2% 8,0% 8,8% 18,8% Hiszpania 10yr yield 2014-11-04 2,185 2,0% 3,9% -14,3%  -26,8%
Rosja RTS (USD) 2014-11-03 1078,3 -1,2% -1,0% -10,8% -2,5% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-11-04 7022,4 -0,4% -3,5% 0,6% 12,6% Portugalia 10yr yield 2014-11-04 3,321 -0,4% 9,1% -10,4%  -8,0%
Turcja ISE 100 2014-11-04  80027,9 0,3% 8,0% -1,9% 7,6% Wtochy 10yr yield 2014-11-04 2,100 3,1% 12,5% -65%  -16,3%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-11-04  3082,3 -1,6%  -3,0% -0,8% -2,5% EUR/PLN 2014-11-04 4,227 0,1% 1,2% 1,0% 0,5%
W. Brytania FTSE 100 2014-11-04  6488,0 -05%  -1,0% -2,3% -3,6% USD/PLN 2014-11-04 3,369 -0,4% 1,6% 7,6% 11,2%
Francja CAC40 2014-11-04  4194,0 -15%  -3,5% -1,8% -5,5% CHF/PLN 2014-11-04 3,509 0,1% 1,8% 2,0% 1,6%
Niemcy DAX 2014-11-04 9251,7 -0,9% -0,3% 0,1% -4,1% EUR/USD 2014-11-04 1,255 0,5% -0,4% -6,2% -9,6%
Hiszpania IBEX 35 2014-11-04 103744 -2,0% -3,4% -2,6% -0,9% usD/IPY 2014-11-04 113,520 -0,4% 4,2% 10,5% 11,2%
Holandia AEX 2014-11-04 409,0 -1,3% -1,8% 2,5% 2,8%
Szwecja OMX 30 2014-11-04 1399,1 0,1% 2,2% 2,9% 3,4%
Austria ATX 2014-11-04 22209 -0,3% 2,6% -2,6%  -10,6%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-11-04 17366,2  0,1% 2,3% 5,5% 6,5%
USA S&P500 2014-11-04  2017,8 -0,3% 2,4% 4,3% 8,1%
USA Nasdaq Comp 2014-11-04 4638,9 -0,3% 3,4% 5,8% 12,8%
Kanada S&P/TSX 2014-11-04  14537,6 -1,0% -2,5% -4,8% -1,2%
Meksyk IPC 2014-11-04 45184,8 -0,7% 0,6% 0,8% 10,2%
Brazylia BOVESPA 2014-11-04 53947,2 0,8% -0,3% -3,9% 2,6%
Argentyna MERVAL 2014-11-04 113744 -3,1% -3,5% 32,6% 63,4%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-11-05 16 862,5 2,7% 7,3% 9,6% 17,5%
Hong Kong Hang Seng 2014-11-04 23 845,7 -0,3% 3,6% -2,2% 10,7%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-11-04 2430,7 0,0% 2,8% 9,6% 23,9%
Indie BSE30 2014-11-03 27 860,4 0,0% 5,0% 9,6% 26,0%
Indonezja JKSE 2014-11-04 5070,9 -0,3% 2,6% -0,7% 5,8%
Izrael TA 25 2014-11-04 1440,8 0,0% -0,7% 3,3% 4,9%
Korea Kospi 2014-11-05 1935,2 -0,9% -2,1% -7,0% -1,2%
Australia S&P/ASX 200 2014-11-05 5519,9 0,2% 3,8% 1,5% 4,2%

Zrédfo: Bloomberg
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