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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 8 grudnia 2014

Wartos¢ Zmiana
Kurs otwarcia 2 449 19 0,78%
Kurs zamknigcia 2434 -10 -0,41%
Kurs min. 2430 1 0,04%
Kurs max. 2451 0 0,00%
Wolumen obrotu 10 241 -2246  -17,99%
LOP 60 778 -21 -0,03%

FW20 (2,449.00, 2,451.00, 2,430.00, 2,434.00, -10.0000)
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Najblizsze poziomy wsparcia:

System:

Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2425

Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2423
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Podaz ze swoja szansg?

Nowy tydzien na FW20 nie rozpoczat sie
dobrze. Na zamknieciu kontrakty stracity
0,4% (2434 pkt). Wpisywato sie to w
stabsze nastroje takze na wielu innych
rynkach. DAX znizkowat o 0,7%, ale
zdotat utrzymaé sie ponad poziomem
10 000 pkt. Podobng skale spadkow
odnotowat S&P500. Mocno znéw tracita
wczoraj na wartosci ropa. Odmiana WTI
spadta o 4%, co oznaczato zejscie na
nowe dotkii Dzis§ rano trend jest
kontynuowany i jesteSmy juz ponizej 63
USD/bbl. Na rynkach azjatyckich dzis
rano przewaza kolor czerwony. Nikkei225
spadt o 0,7%. Tracg kontrakty na DAX
(okoto 1,0%) oraz S&P500 (-0,2%).
Technicznie FW20 balansujg od kilku dni
na goérnym ograniczeniu kanatu
spadkowego poprowadzonego od
wrzesnia’14. Bykom jednak nie sprzyja w
tym momencie otoczenie zewnetrzne.
Brak dzi$ powazniejszych danych makro.
Wydaje sie, ze do konca roku
najwazniejsze dla  rynkéw  bedzie
przysziotygodniowe posiedzenie Fed
(sroda). Pojawig sie po nim projekcje
makro oraz konferencja J. Yellen. Juz
zaczynajg sie spekulacie o tym, co
zostanie powiedziane.

Krzysztof Pado
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 8 grudnia 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2559,9 2279,6 2443,38 2431,89 -0,27% 2 425,56 2 448,37 22,8 445,4
WIG30 27356 2416,9 2628,88 261518 -0,30% 2 608,86 2632,73 23,9 473,6
WIG50 32911 28118 3154,23 3142,69 -0,34% 3132,59 3160,73 28,1 46,7
WIG250 13439 11105 117371 1171,80 -0,25% 1169,03 1176,15 71 19,8
WIG-PL 57 189,7 50 389,4 54 913,55 54 979,74 -0,29% 54 913,55 55 006,48 92,9 -
WIG 55 687,6 48 765,5 53 739,23 53 479,49 -0,32% 53 407,94 53 821,25 413,3 539,8
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 82,00 5737 0,1% 6,5% -2,1% -2,9% 0,4% 6,0% 1,5% -1,5%
ASSECOPOL 53,79 4 465 0,3% 6,7% 24,2% 26,6% 0,6% 6,2% 27,8% 28,0%
BANK HANDLOWY 107,70 14072 -0,2% -2,3% -8,7% -12,8% 0,1% -2,8% -5,1% -11,3%
BOGDANKA 106,50 3622 -0,9% -2,3% -7,8% -10,5% -0,6% -2,8% -4,2% -9,1%
BORYSZEW 6,30 1512 0,0% -1,3% -1,1% 18,9% 0,3% -1,8% 2,5% 20,3%
BZ WBK 387,70 38473 -0,3% 0,8% -5,1% -0,6% 0,0% 0,2% -1,5% 0,9%
CCcC 148,00 5683 0,0% 3,2% 14,7% 26,5% 0,3% 2,7% 18,3% 27,9%
CYFROWY POLSAT 24,65 15 765 -0,2% -3,3% -2,3% 9,6% 0,1% -3,9% 1,3% 11,0%
ENEA 16,90 7 460 0,5% 3,7% 5,7% 4,0% 0,8% 3,2% 9,3% 5,4%
EUROCASH 41,35 5730 0,9% 31,3% 14,9% -4,4% 1,2% 30,7% 18,5% -2,9%
GRUPA AZOTY 67,01 6 647 0,1% 12,5% -4,5% -13,7% 0,4% 12,0% -0,9% -12,3%
GTC 5,85 2 055 -2,5% 2,5% -2,5% -26,8% -2,2% 1,9% 1,1% -25,3%
ING BSK 146,95 19118 -0,6% 2,0% 3,9% 9,3% -0,3% 1,5% 7,5% 10,7%
JsSw 21,10 2477 4,9% -10,6% -33,0% -53,9% 5,2% -11,1% -29,4% -52,4%
KERNEL 30,01 2391 -1,0% 26,6% 18,6% -8,2% -0,7% 26,0% 22,2% -6,8%
KGHM 114,65 22930 -2,3% -8,3% -14,5% -3,3% -2,0% -8,8% -10,9% -1,9%
LOTOS 26,99 4990 -0,2% 12,2% -0,4% -21,3% 0,1% 11,6% 3,2% -19,8%
LPP 8 700,00 15931 -1,5% -5,8% -13,7% 3,8% -1,2% -6,4% -10,1% 5,2%
mBANK 505,00 21316 0,2% 4,8% -1,0% -6,3% 0,5% 4,3% 2,7% -4,9%
NETIA 5,61 1953 0,2% 0,4% 0,5% 6,9% 0,5% -0,2% 4,2% 8,3%
ORANGE POLSKA 9,09 11929 -2,7% -8,0% -18,8% -14,0% -2,4% -8,5% -15,1% -12,6%
PEKAO 191,00 50132 1,1% 5,5% -0,3% 0,0% 1,4% 4,9% 3,4% 1,4%
PGE 19,76 36 946 -1,2% -9,6% -9,8% -5,9% -0,9% -10,1% -6,2% -4,5%
PGNIG 4,75 28 025 -1,0% -2,7% -5,2% -3,7% -0,7% -3,2% -1,6% -2,2%
PKNORLEN 49,50 21172 0,9% 15,4% 19,6% 15,9% 1,2% 14,9% 23,2% 17,4%
PKOBP 37,60 47 000 -0,3% 3,5% -6,0% -6,7% 0,0% 3,0% -2,4% -5,2%
PZU 479,35 41 393 0,1% -2,0% -4,3% 5,6% 0,4% -2,5% -0,7% 7,0%
SYNTHOS 4,22 5584 0,7% 2,9% -9,1% -7,3% 1,0% 2,4% -5,4% -5,8%
TAURON 534 9 359 0,8% 1,7% 1,5% -1,1% 1,1% 1,2% 5,1% 0,3%
TVN 16,00 5630 -0,8% 6,7% 10,6% -1,8% -0,5% 6,1% 14,2% -0,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Maty spadek na poczatek tygodnia

Stabsze pigtkowe zakonczenie sesji w USA sprzyjato na poczatku
tego tygodnia realizacji zyskow w Europie. Czerwony kolor
dominowat réwniez na GPW, lecz skala obrotéw (niecate 445
milionéw dla WIG20) jak i niewielkie zmiany indekséw $wiadczg o
tym, Zze rynek ma za sobg kolejng niezbyt istotng sesje. Cho¢ na
wiekszosci spotek niskie obroty towarzyszace dzisiejszym zmianom
cenowym nie pozwalajg na wycigganie ciekawych wnioskow, kilka
waloréw zdecydowanie sie wyréznito. Sposréd nich najgorsze
wrazenie sprawit KGHM, ktory skoncentrowat na sobie prawie 100
milionédw obrotéw, co byto potagczone z 2% spadkiem. W ostatnich
miesigcach KGHM byt relatywnie silniejszy zaréwno od samego
surowca, jak i innych spétek z tego sektora na $wiecie i teraz
niestety ,goni je” spadajac nawet mimo stabilnej ceny miedzi z
ostatnich kilku sesji. Drugim rozczarowaniem byty walory Orange,
ktore od dwdch miesigecy zachowujg sie wyraznie gorzej od indeksu i
dzi$ spadty o 2,6%. Bykom pomagat silny w ostatnich tygodniach
PKN Orlen (+0,9%), natomiast najwigkszg pozytywng niespodziankg
byt 4,8% wzrost JSSW nawet mimo ztego sentymentu do branzy
surowcowej ze strony KGHM. Ogdlnie sesja zaréwno w gronie blue
chips jak i na szerokim rynku niczego nie zmienita o obrazie (a
doktadniej moéwigc w  marazmie) rynkowym, co nadal
krétkoterminowo nie jest korzystne dla bykow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Po Mikotaju ani sladu

Dobre nastroje z pigtkowej sesji zostaty wczoraj zanegowane. Blue
chipy stracity na zamknigciu blisko 0,3%, konczac notowania na
poziomie 2431,9 pkt. Pod kreska znalazly sig réwniez WIG50 i WIG250,
ktére takze stracity po 0,3%. Na minusie zamknat sie tez indeks
szerokiego rynku. Strona podazowa przewazata na duzych
europejskich rynkach. Niemiecki DAX po bardzo mocnym, pigtkowym
wzroscie spadt o 0,7%. Jeszcze gorzej poradzit sobie londynski FTSE,
ktory obnizyt si¢ o 1,1%. Bez wigkszych zmian pozostat wegierski BUX.
Stabsze nastroje goscity réwniez na globalnych rynkach. W USA
S&P500 stracit ok. 0,7%, a Nasdaq nieco ponad 0,8%. Spadajg tez
kontrakty na amerykanskie indeksy (po ok. 0,2-0,3%). W Japonii Nikkei
obnizyt sig 0 0,7%. Wigkszego wsparcia nie powinnismy sie doszukiwa¢
takze ze strony danych makro. Nad ranem poznali$my bilans handlu
zagranicznego w Niemczech. Przed startem notowan podobne dane
dotrg do nas z Francji. Przed potudniem opublikowane zostang wyniki
produkcji przemystowej. Ciagle trwa spotkanie ministrow finanséw
strefy UE. Podtrzymuje swoje zdanie, ze byki nie majg na razie sity, aby
przeprowadzi¢ mocniejszy atak i rozpocza¢ ,rajd $w. Mikofaja”.
Poczatek sesji w wykonaniu blue chipéw moze uptyngé w stabszych
nastrojach pod wptywem globalnych rynkéw. Najblizszego wsparcia dla
WIG20 mozemy sig dopatrywa¢ na poziomie 2410,0 pkt.

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Ropa kontynuuje spadki i jest najtansza od wrzesnia 2009 (65,5 USD/bbl]

Ropa Brent [USD/bbl]
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Konsorcjum Polimeksu-Mostostalu i podmiotu zaleznego spétki, Naftoremontu-Naftobudowy, podpisato list
intencyjny z firmg Total Raffinaderij Antwerpen na prace montazowe i remontowe o wartosci 17,3 min euro -
podata spotka w komunikacie.

TVN wykupit przed terminem zapadalnosci cze$¢ obligacji senior notes o wartosci nominalnej 23,38 min euro w
celu obnizenia diugoterminowego zadtuzenia grupy - poinformowata spétka w komunikacie.Wykupu dokonata
spotka zalezna TVN, TVN Finance Corporation Il AB. Termin zapadalnos$ci papieréw to 2018 r. Obligacje te
zostaly umorzone. Papiery byly wykupione z uwzglednieniem premii z tytutu przedterminowego wykupu obligacji
oraz narostych odsetek. taczna cena wykupu wyniosta 24,4 min euro.

CD Projekt, ktory wczesniej przesunagt premiere gry Wiedzmin 3 na 15 lutego, postanowit o kolejnym
przesunieciu terminu debiutu. Obecna data premiery to 19 maja 2015 r. - poinformowata spétka w
komunikacie."W uzasadnieniu podjetej decyzji zarzad spoétki wskazuje, ze priorytetem studia CD Projekt RED
jest dostarczenie najwyzszej jakosci gier RPG, ktérych dopracowanie technologiczne i artystyczne istotnie
wptywa na ich pézniejszy komercyjny sukces" - napisano w komunikacie.

BDM: Jest to drugie przesuniecie premiery trzeciej czes$ci sagi. Pierwotna gra miata ukazac¢ sie w 2H'14, a
nastepnie zostata przesunieta na 24 lutego 2015 roku. Poprzednie ogftoszenie opdznienia przetozyto sie na
mocny spadek kursu CD Projekt (podobna sytuacja miata rowniez miejsce w przypadku wypuszczania na rynek
Wiedzmina 2 w wersji na XBoxa, ktérego premiera zostata przesunieta z 3Q’11 na 1Q’12). Nalezy jednak mie¢
na uwadze, ze w przypadku krajowych deweloperow, ktorzy tworzg jeden tytut w ciggu 2-3 lat, opéznienia w
produkgcji gier majg tez drugg strone — wypuszczenie na rynek niedopracowanego tytutu moze sie zakoriczy¢
upadkiem spofki.

Eurocash otrzymat decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, w ktérej Prezes UOKIK
wyrazit zgode na dokonanie koncentracji polegajgcej na przejeciu przez Eurocash kontroli nad "Firmg Rogala”

Dariusz Pachla przechodzi z zarzagdu LPP do rady nadzorczej. "Moja decyzja nie jest zwigzana z kwestiami
zawodowymi. Nie zmieniam pracodawcy, nie ma mowy o zadnym konflikcie, pozostaje w LPP i mam nadzieje,
ze od potowy 2015 r. bede wspierat zarzad z rady nadzorczej. Operacyjnie nic w firmie sie nie zmienia. Nadal
firma jest nastawiona na dtugoterminowy wzrost, szczegdlnie w krajach zachodnich" - powiedziat Pachla.
(Rzeczpospolita)

Z Netii moze odej$¢ 300 pracownikéw. Specjalisci z biur maklerskich prognozujg nawet na 21 min PLN
wysokos$¢ dopraw, jakie operator moze wyptaci¢ zwalnianym osobom. (Parkiet)

Byly prezes GPW Adam Maciejewski objat kolejng funkcje w kolejnej spétce Mariusza Switalskiego. Po tym jak
trzy miesigce temu dotgczyt do rady nadzorczej Matpki, sieci 350 sklepéw z grupy Czerwonej Torebki, objat
podobne stanowisko w sklepie internetowym Merlin. (Parkiet)

Asseco Poland podpisato list intencyjny z czterema wiodgcymi akcjonariuszami, ktérzy wspdlnie kontrolujg
50,92% kapitatu Unizeto Technologies. Finalizacja transakcji spodziewana jest w | kwartale 2015 r. i uzalezniona
od wynikéw due diligence. Zgode na przejecie musza tez wyrazi¢ UOKIK oraz udziatowcy szczecinskiej firmy

Minister skarbu Wtodzimierz Karpinski ujawnit podczas konferencji Power Ring 2014, ze PGE, najwigksza grupa
energetyczna w Polsce, podpisze wkrétce z BGK umowe opiewajacg na 1 mld PLN. Z naszych informacji
wynika, ze nastgpi to w przysPLNym tygodniu.

Zarzad budowlanej spotki z Pomorza ustalit cene maksymalng akcji sprzedawanych w ofercie publicznej na 21
PLN. Oznacza to, ze z emisji 2,3 min nowych papieréw (26,4 % podwyzszonego kapitatu) Dekpol pozyska 48,3
min PLN brutto. To znacznie mniej, niz przewidywaty pierwotne plany. Wczesniej w prospekcie spotka
oszacowata bowiem przychody netto z oferty na 70 min PLN (30,4 PLN na walor).

Duon zarekomenduje walnemu wyptate 0,05 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2014 rok. Poczawszy od 2016
r. spotka chce przeznacza¢ na dywidende 30 % skonsolidowanego zysku netto - podat Duon w komunikacie.
Spétka przyjeta whasnie polityke dywidendowa.Zgodnie z nia, poczgwszy od 2016 roku zarzad zamierza
corocznie rekomendowa¢ walnemu wyptate dywidendy na poziomie 30 % skonsolidowanego zysku pod
warunkiem utrzymywania wskaznika zadtuzenia (dtug netto/EBIDA) na poziomie nie przekraczajgcym 2,5.

Sygnity w czwartym kwartale roku obrotowego 2013/14 r osiggnety przychody w wysokosci 500,9 min PLN
wzrost 4,1% rdr. EBIT 21,1 min PLN, 18,1% rdr EBITDA 38,7 min PLN 7,6% rdr. Wynik netto wzrdést o 30% i
wyniést 13 min PLN. Portfel zaméwien grupy Sygnity na rok obrotowy 2014/15 ma warto$¢ 328 min PLN i jest o
2,2 % wyzszy w ujeciu rdr - poinformowat zarzagd w komentarzu do wynikéw za 2013/14 r

Do udziatu w aukcji ustnej dotyczacej sprzedazy nalezacych do Skarbu Panstwa akcji Elektromontazu-Poznan,
PLNozyt zgtoszenie i zostat dopuszczony jeden podmiot: Budimex Budownictwo - poinformowat resort skarbu w
komunikacie.Aukcja odbedzie sie 9 grudnia 2014 r. i dotyczy 2.252.500 akcji, stanowigcych 41,65 % wszystkich
papieréw spotki.Obecnie, wedtug informacji ze strony sprzedawanej spotki, Budimex posiada 50,66 % akcji
firmy, a resort skarbu 49 %

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
[Imdsoygostons T ottt
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-12-08 4248 -0,7% 1,1% -1,6% 0,0% Miedz LME 3M 2014-12-08  6451,0 -0,3% -3,9% -7,7% -3,5%
MSCI World 2014-12-08 1738,5 -0,7% 1,3% -0,5% 0,6% Ropa WTI Crude 2014-12-08 63,1 -42%  -19,8% -31,0% -36,0%
MSCI EM 2014-12-08 985,7 -0,9% -1,0% -10,4% -5,0% Ztoto Spot $/oz 2014-12-08  1193,4 0,3% 2,1% -4,5% -4,8%
MSCI BRIC 2014-12-08 2724 -0,9% -0,6% -11,5% -2,8% Aluminium LME 3M 2014-12-08  1982,0 -0,6% -3,6% -5,5% 5,5%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-12-08 536526  -0,3% 0,4% -2,1% 0,5% Polska Syryield 2014-12-08 2,206 -0,4% 4,5%  -10,0% -27,4%
Polska WIG20 2014-12-08 24384 -0,3% 0,6% -3,4% 0,8% Polska 10yr yield 2014-12-08 2,607 -05%  -1,7%  -12,0% -25,6%
Polska mWwIG40 2014-12-08  3594,5 -0,3% 0,7% 0,8% 2,6% Polska WIBOR3M  2014-12-08 1,960 0,0% 16% -19,0% -24,3%
Polska SWIG80 2014-12-08 122469  -02% -1,0% 0,6% -6,2% Polska WIBOR6M  2014-12-08 1,950 0,0% 16% -194% -253%
Wegry BUX 2014-12-08 17 751,9 0,0% 3,6% -4,4% -6,9% USA 10yr yield 2014-12-08 2,257 -2,1% -1,8% -98% -13,3%
Czechy PX 2014-12-08 1006,3 0,2% 4,0% 2,0% 0,0% Niemcy 10yr yield 2014-12-08 0,713 -8,6%  -12,7% -28,4% -48,3%
Butgaria Sofix 2014-12-08 535,5 2,2% 1,9% -1,5% -5,7% Japonia 10yr yield 2014-12-08 0,444 5,5% -8,1% -17,2% -26,4%
Rosja Micex 2014-12-08 14813 -3,1% -0,9% 1,5% 3,8% Hiszpania 10yr yield 2014-12-08 1,833 -3,0% -150% -12,2% -30,5%
Rosja RTS (USD) 2014-12-08 870,4 -4,2%  -13,6%  -299%  -33,4% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-12-08 7023,6 -0,2% 0,0% -1,5% 4,7% Portugalia 10yr yield 2014-12-08 2,747 -2,0% -163% -10,8% -21,8%
Turcja ISE 100 2014-12-08 852399  -0,5% 8,8% 3,3% 5,7% Witochy 10yr yield 2014-12-08 1,670 -3,4% -190% -10,1% -252%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-12-08 32774 -0,9% 6,2% -0,1% -0,6% EUR/PLN 2014-12-08 4,160 0,0% -1,4% -1,0% 1,3%
W. Brytania FTSE 100 2014-12-08 6742,8 -1,0% 1,9% -1,7% -1,0% USD/PLN 2014-12-08 3,378 -0,2% -0,5% 3,9% 11,7%
Francja CAC40 2014-12-08 4419,5 -1,0% 4,6% -1,8% -4,0% CHF/PLN 2014-12-08 3,461 0,0% -1,3% -0,6% 2,8%
Niemcy DAX 2014-12-08  10087,1 -0,7% 7,8% 2,6% 0,3% EUR/USD 2014-12-08 1,232 0,3% -0,9% -4,7% -9,4%
Hiszpania IBEX 35 2014-12-08  10900,7  -0,9% 7,3% -1,5% -0,1% UsD/JPY 2014-12-08 120,750  -0,6% 5.2% 13,5%  17,8%
Holandia AEX 2014-12-08 431,1 -0,9% 4,1% 2,0% 4,3%
Szwecja OMX 30 2014-12-08  1474,7 -0,5% 4,0% 5,4% 5,6%
Austria ATX 2014-12-05  2263,9 1,0% 4,1% -3,1% -9,2%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-12-08 17 958,8 -0,6% 1,9% 4,9% 6,7%
USA S&P500 2014-12-08 20754 -0,7% 1,6% 3,5% 6,8%
USA Nasdaq Comp 2014-12-08 4780,8 -0,8% 2,5% 3,6% 10,4%
Kanada S&P/TSX 2014-12-08  14473,7  -2,3% -3,5% -8,2% -3,3%
Meksyk IPC 2014-12-08 43 230,3 -0,7% -3,5% -71% 1,0%
Brazylia BOVESPA 2014-12-08  51992,9 -3,3% -5,5% -15,1% -5,4%
Argentyna MERVAL 2014-12-05 9558,8 0,2% -12,0% -8,0% 22,3%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-12-09 17 935,6 0,1% 6,3% 14,9% 19,8%
Hong Kong Hang Seng 2014-12-08 24 047,7 0,2% 2,2% -4,0% 7,0%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-12-08 3020,3 2,8% 24,9% 30,1% 53,0%
Indie BSE30 2014-12-08 281194 -1,2% 0,9% 3,0% 11,5%
Indonezja JKSE 2014-12-08 5144,0 -0,8% 3,3% -1,6% 5,0%
Izrael TA 25 2014-12-08 14939 -0,1% 2,8% 4,6% 5,5%
Korea Kospi 2014-12-09 1979,0 -0,4% 2,0% -3,4% -0,8%
Australia S&P/ASX 200 2014-12-09 5372,7 0,7% -2,8% -2,5% 1,3%

Zrédto: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,954.94,17,960.56, 17,804.28, 17,852.48, -106.309) NASDAQ (4,769.76, 4,793.24, 4,722.91, 4,740.69, -40.0601)
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