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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 16 grudnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2320 -45 -1,90% Aktualna pozycja — krotka, sygnat otwarcia dtugiej- 2399
Kurs zamknigcia 2273 -47 -2,03% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétkg- 2424
Kurs min. 2248 =72 -3,10%
Kurs max. 2325 -47 -1,98%
Wolumen obrotu 78 476 32807 71,84% Najblizsze poziomy oporu: 2355 2430 2465 2484
LOP 76 330 6 226 8,88% Najblizsze poziomy wsparcia: 2248 2200 2147 2067

FW20 (2,320.00, 2,325.00, 2,248.00, 2,273.00, -47.0000) RSI ponizej 30 pkt dobrym sygnatem kupna

[ 2550 Za nami kolejna czerwona sesja. Rynki
wschodzgce obrywajg przez spadajgcg rope
naftowg. Amerykanska WTI handlowana byta
- 2500 nawet po 53 USD/bbl, a Brent ponizej 60
USD/bbl. Najbardziej z tego powodu cierpi
gospodarka rosyjska. Tamtejszy bank centralny
L 2450 nie moze zatrzyma¢ gwattownej wyprzedazy
rubla. My obrywamy rykoszetem przez
obecno$¢ w koszyku rynkéw wschodzacych.
Weczoraj przy najwyzszych od czerwca
obrotach kontrakt stracit 2% i zakonczyt na
2273 pkt. Intradayowo zostat przebity dotek z
sierpnia (min. 2248 pkt). Woéwczas w przeciggu
kilku sesji udato sie wyrysowa¢ matg formacje
W’ a wzrosty towarzyszyty nam do konca
wrzesnia (fala 295 pkt). Teraz réwniez pojawit
[ 2300 sie w tych rejonach znaczacy popyt. Jesli
uspokoi sie na rynkach surowcowych
scenariusz moze by¢ zblizony do tego z
- 2250 sierpnia. Jest na to szansa, bo dzisiaj
konferencja FOMC (posiedzenie z nowymi
projekcjami makro i sesjg pytan), ktora z
pewnoscig wptynie na dolara. W niecate pot
WIG20 (2,317.17, 2,319.70, 2,248.15, 2,271.27, -50.3000) rOkU dOIar UmOCn” S|e dO kOSZyka Walut (DXY)
o ponad 10% i dobit do szczytu z czerwca’10.
[ 2550 Warto sobie przypomniec, jak wtedy wygladaty
wykresy.  Krajowy rynek jest mocno
wyprzedany. Popularny wskaznik RSI spadt do
- 2500 25 pkt, a to poziom ostatni raz notowany w
lipcu’14. Spadek ponizej 30 pkt byt historycznie
dobrym sygnatem kupna.
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RYNEK AKCII
Wyniki sesji: wtorek, 16 grudnia 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan  obrotow
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2559,9 2248,2 2317,17 227127 -2,17% 2 248,15 2319,70 715 1070,0
WIG30 2735,6 24169 2501,32 2 455,40 -2,10% 2 428,53 2504,10 75,6 1150,0
WIG50 32911 28118 3066,14 3053,28 -0,96% 3018,70 3069,73 51,0 92,6
WIG250 13439 11105 1 146,96 1 140,92 -1,00% 1129,16 1149,31 20,1 28,0
WIG-PL 57189,7 50 389,4 52 635,61 52 087,90 -1,80% 51 885,20 52 635,61 750,4 -
WIG 55 687,6 48 765,5 51 457,43 50 683,91 -1,82% 50 182,53 51 493,62 13111 1280,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iM 3M 6M
ALIOR BANK 74,50 5212 -2,0% -5,7% -15,1% -10,2% 0,1% -0,1% -6,0% -3,4%
ASSECOPOL 51,26 4255 -0,7% -2,4% 15,4% 21,3% 1,4% 3,2% 24,5% 28,1%
BANK HANDLOWY 105,00 13719 -1,1% -6,9% -13,9% -13,9% 1,0% -1,3% -4,8% -7,1%
BOGDANKA 99,25 3376 -3,2% -8,9% -10,7% -17,8% -1,1% -3,3% -1,6% -10,9%
BORYSZEW 5,87 1409 -2,8% -9,1% -12,0% 9,5% -0,7% -3,5% -2,9% 16,4%
BZ WBK 362,50 35973 -2,8% -6,2% -9,4% -2,9% -0,7% -0,6% -0,3% 4,0%
CcC 138,50 5318 1,4% -5,8% 1,9% 19,5% 3,5% -0,2% 11,0% 26,4%
CYFROWY POLSAT 24,01 15 355 -4,0% -1,6% -11,1% 9,1% -1,9% 4,0% -2,0% 16,0%
ENEA 16,35 7218 -2,0% -3,8% 0,8% 1,6% 0,1% 1,8% 9,9% 8,5%
EUROCASH 37,25 5163 -5,5% 2,9% 12,9% -12,8% -3,4% 8,5% 22,0% -5,9%
GRUPA AZOTY 59,19 5871 -1,4% -0,4% -14,6% -22,7% 0,7% 5,2% -5,5% -15,9%
GTC 5,82 2045 -0,5% 1,2% 2,1% -28,4% 1,6% 6,8% 11,2% -21,5%
ING BSK 140,00 18214 -2,8% -3,1% -6,3% 5,7% -0,7% 2,5% 2,8% 12,6%
Jsw 17,79 2089 -3,4% -22,4% -43,1% -61,3% -1,3% -16,8% -34,0% -54,5%
KERNEL 26,10 2080 -6,8% 6,5% 4,3% -21,6% -4,7% 12,1% 13,4% -14,8%
KGHM 107,00 21400 -3,6% -14,1% -21,0% -12,3% -1,5% -8,5% -11,9% -5,4%
LOTOS 24,38 4507 -2,4% -9,5% -6,2% -28,4% -0,3% -3,9% 2,9% -21,6%
LPP 7 550,00 13825 -3,2% -11,7% -22,5% -9,0% -1,1% -6,1% -13,4% -2,2%
mBANK 482,60 20371 0,4% -4,2% -3,2% -4,6% 2,5% 1,4% 5,9% 2,2%
NETIA 5,65 1967 1,6% 1,3% -1,2% 10,8% 3,7% 6,9% 7,9% 17,7%
ORANGE POLSKA 8,18 10735 -2,2% -15,4% -27,6% -20,5% -0,1% -9,8% -18,5% -13,6%
PEKAO 177,60 46 615 -1,4% -2,3% -8,4% -2,6% 0,7% 3,3% 0,7% 4,3%
PGE 18,65 34871 -2,4% -9,5% -14,3% -16,4% -0,3% -3,9% -5,2% -9,5%
PGNIG 4,27 25193 -3,2% -15,9% -15,6% -17,7% -1,1% -10,3% -6,5% -10,9%
PKNORLEN 46,39 19 841 -3,4% 3,5% 12,4% 12,6% -1,3% 9,1% 21,5% 19,5%
PKOBP 35,39 44 238 -1,8% -5,0% -10,9% -11,6% 0,3% 0,6% -1,8% -4,7%
PZU 470,00 40 586 -0,8% -1,5% -0,1% 3,8% 1,3% 4,1% 9,0% 10,7%
SYNTHOS 3,90 5161 -1,8% -9,7% -17,0% -13,5% 0,3% -4,1% -7,9% -6,7%
TAURON 4,88 8552 -1,6% -8,1% -8,8% -9,6% 0,5% -2,5% 0,3% -2,8%
TVN 16,74 5899 0,8% 12,3% 6,0% 4,4% 2,9% 17,9% 15,1% 11,3%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Krach na rublu wptywa na rynki

Od kilku tygodni podwyzszona zmienno$¢ na rynkach finansowych
przynosi nam rézne niespodzianki, dzisiejsza sesja byta jednak
wyjatkowa. Po wczorajszym krachu rubla i interwencji banku centralnego
Rosji wydawato sie, ze chwilowo kryzys walutowy na wschodzie zostanie
zahamowany. Tymczasem rubel po porannym umocnieniu ponownie
zaczgt sie ostabia¢ tracac ponad 20% do dolara, co jest na rynku
walutowym wielkoscig astronomiczng. Mimo odskoczenia od dziennego
minimum o solidnych kilka procent, drugi dzien z rzedu dwucyfrowej
deprecjacji rubla jest zdarzeniem wyjatkowym i niestety bardzo groznym.
Trudno oszacowac, jakie bedg konsekwencje srednio i dtugoterminowe,
natomiast w krétkim terminie rosyjska waluta solidnie przestraszyta rynki.
Na gietdach europejskich gtéwne indeksy walczyty o utrzymanie sie nad
kreskg, niestety tym razem na GPW przyszlo mocne uderzenie podazy.
Cho¢ rano udato nam sie obroni¢ poziom wsparcia 2300 punktéw, w
kolejnych godzinach sesji WIG20 dalej tracit na wartosci schodzac na
najnizszy poziom w tym roku. Ostatecznie indeks spadt 0 2,2% z obrotami
przekraczajgcymi miliard ztotych. Na wykresie wyglada to na zaproszenie
testowania 2150 punktéw, lecz uwazam, ze oznaki paniki na dzisiejszej
sesji potgczone ze stabilng zlotdwka oznaczajg, ze taki negatywny
scenariusz nie musi sie sprawdzi¢ i jestem ostroznym optymistg. W tym
roku takie paniczne nastroje byty dobrg okazjg do kupna akcji i jest kilka
argumentéw za tym, by tak byto ponownie. Po pierwsze trio PZU, PKO
oraz Pekao byto dzi$ silniejsze od indeksu, co $wiadczy o prébach
akumulacji, po drugie sesje odwrotu widzimy dzi§ na ropie, ktéra jest
jednym z gtéwnych winowajcéw ostatniej zmiennosci na $wiecie. Po
trzecie rynek amerykanski jest krotkoterminowo lekko wyprzedany, a od
dzisiejszej sesji zaczyna sie sezonowo najlepszy okres w grudniu dla
amerykanskich akcji. Oczywiscie w $wiecie krachoéw walutowych i
gigantycznej zmiennosci trudno méwi¢ o matym ryzyku dla naszych akgji,
ale potencjat do wzrostowego odbicia w najblizszym czasie jest rownie
duzy. Byki potrzebujg pierwszego sygnatu i szkoda, ze dzisiejsza sesja nie
skonczyta sig lepiej — bytby to klasyczny dzier odwrotu.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Rosyjski niedzwiedz

Na weczorajszej sesji ponownie krélowaly niedzwiedzie WIG20
stracit 2,17% i przetamat wsparcia ktére znajdowaly sie w
okolicach 2300 pkt. Nieco lepiej wyglada szeroki rynek bo WIG
ktéry stracit wczoraj 1,82% dopiero zblizyt si¢ do strefy wsparé.
Nasza gietda spadata razem z gietdg moskiewskg i rublem RTS
stracit 12% a rubel w ciggu dnia tracit do dolara nawet 25%.
Rosyjskiej walucie nie pomogta nawet desperacka podwyzka stop
procentowych tamtejszego banku centralnego o 6,5 pp. Na
gtéwnych europejskich parkietach dominowali kupujacy ale to nie
zdotato powstrzymaé wyprzedazy w Warszawie. W USA indeksy
rosty tylko na poczatku sesji, pézniej i tam zawitaty spadki i finalnie
S&P500 stracit 0,85% a NASDAQ 1,24%. W Japonii sesja byta
spokojniejsza Nikkei zakonczyt dzien 0,38% na plusie, nad kreskg
sg roéwniez kontrakty na S&P500 0,3%, traca za to kontrakty na
DAX 1%. Poczatek sesji w Warszawie moze by¢ zatem stabszy,
natomiast blisko§¢ wspar¢ na WIG-u i fakt, ze zasieg ruchu po
zesztotygodniowym wybiciu z tréjkata sie wypetnit pozwala mie¢
nadzieje na odreagowanie po ostatnich spadkach.

Marek Jurzec

WYKRES DNIA

We wtorek mieliSmy prawdziwg hustawke nastrojéw na rublu. Do dolara ostabit sie najpierw o 22% (nie pomogta
mocna podwyzka stép procentowych Banku Rosji) by potem umocni¢ sig o 14%. Od poczgtku roku rubel stracit

do dolara 107%.

USD/RUB intraday

14.17%

M
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Elzab objgt 47 % udziatbw w Comp Centrum Innowacji i zawart z CCl umowe sprzedazy
autorskich praw majagtkowych do dokumentacji oraz oprogramowania komputerowego
sktadajgcego sie na platforme sprzedazowo-transakcyjng.

Deutsche Bank obnizyt o 25 % prognozy na 2015 rok dla cen wegla energetycznego w
australijskim porcie Newcastle do 60 USD za tone, a na 2016 rok o 33 % do 57 USD/tone.
Deutsche Bank skorygowat tez w d6t prognozy dla cen wegla Richards Bay w RPA na 2015 rok o
20 %, do 63 USD/tone, a na 2016 rok o 27 %, do 60 USD/tone.

Cl Games w 2016 r planuje wyda¢ Snipera 3 - poinformowat na konferencji prezes spétki Marek
Tyminski. Prezes poinformowat, ze w styczniu 2015 r spétka wyda dodatek do niedawno wydanej
gry Lords of the Fallen. W 2015 r Cl Games chce tez wydac¢ gre Lords of the Fallen w wers;ji
mobilnej na platformy I0S i Android w modelu free to play. Przyznat, ze w zwigzku z pracami nad
nowymi produkcjami spotka bedzie potrzebowata w 2015 r. finansowania zewnetrznego, ale na
pewno nie siegnie po emisje akcji.

Notowane na rynku NewConnect Grodno pozyskato z oferty publicznej 5,6 min zt, sprzedajac
ostatecznie 1,88 min akcji - podata spétka w komunikacie prasowym. Spétka oferowata
inwestorom do 3,5 min akcji nowej emisji. W transzy tzw. matych inwestoréw przydzielono
281.861 akcji. W transzy duzych inwestoréw przydzielono 11,6 min akcji.

Qumak moze rozpoczaé 2015 r. z portfelem zlecen o wartosci ponad 0,5 mid PLN, ale jest
zainteresowany przetargami, ktorych wygranie istotnie zwiekszy portfel. Dwie z powotanych
niedawno spoétek zaleznych Qumaka mogg rozwijaé sie za granicg. Qumak niedlugo moze
powotaé spotke tworzacg oprogramowanie np. dla telekoméw. Wiceprezes Qumaka Aleksander
Plata poinformowat, ze w obecnych warunkach rynkowych i realizacji wielu duzych zlecen spéice
moze byc¢ trudno poprawia¢ rentownosé.

Qumak, aby utrzymac tempo rozwoju potrzebuje finansowania kapitatu obrotowego, dlatego
cze$¢ zysku za 2014 r. powinna pozosta¢ tym razem w spétce. Qumak powinien 2014 r.
zakonczy¢ z ponad 600 min zt przychodéw i ponad 15 % marzy brutto. Polityka dywidendy
Qumaka zaktada wyptate miedzy 30 a 70 % zysku.

Industrial Milk Company, ukrainska spoétka z branzy rolniczej, zamierza skupi¢ sie w 2015 r. na
redukcji zadluzenia i poprawie efektywnosci operacyjnej. W planach ma jedynie inwestycje
odtworzeniowe na 2 min USD. Spoétka podtrzymuje cele do 2019 r.

Grupa podpisata aneks do umowy na dostawe ok. 2,4 min ton ropy naftowej drogg morskg ze
spotkg Vitol. Warto$¢ umowy opiewa na ok. 3,7 mld PLN. Dostawy majg by¢ realizowane w ’15.

Spotka otrzymata note obcigzeniowg od Gtéwnego Inspektoratu Transportu Drogowego na kwote
50,7 min PLN. Zdaniem zarzadu nota jest bezzasadna. Dotyczy ona umowy podpisanej w
sierpniu ’12, ktorej przedmiotem byto dostarczenie i montaz mobilnych urzgdzen rejestrujgcych
oraz przeprowadzania szkolen w zakresie i obstugi. Catkowite wynagrodzenie dla Wasko z tyt.
realizacji umowy wynosita 3,9 min PLN.

Grupa kupita SKOK Koppernik za ok. 30,0 min EUR. Na poczatku grudnia KNF wydat zgode na
przejecie SKOK-u przez Pekao.

Bank wyemituje 5-letnie obligacje o wartosci 300,0 min PLN. Oporcentowanie papieréw jest
oparte o WIBOR6M +0,75% marzy z poétrocznym okresem odsetkowym. Jest to druga emisja w
ramach ogtoszonego w ’12 programu emisji wtasnych dtuznych papieréw warto$ciowych (tgczna
pula wynosi 5,0 mid PLN).

Spétka podpisata roczng umowe z Rossmannem na dostawe produktéw na rynek niemiecki.
Wartos¢ kontraktu to ok. 10,0 min EUR. Umowa ma zacza¢ obowigzywa¢ od 1 grudnia 14 i ma
mozliwo$¢ prolongaty. Global Cosmed ma dostarczaé m.in. ptyny i koncentraty do prania,
odplamiacze i ptyny do naczyn.

Spétka przydzielita wszystkie akcje w ofercie publicznej, a stopa redukcji dla inwestoréw
indywidualnych wyniosta 88,0%. Z emisji spétce udato sig pozyska¢ 27,3 min PLN.

Fundusz Prokura NS FIZ podpisat umowe z BZ WBK, dzieki ktérej kupit portfel wierzytelnosci
hipotecznych o warto$ci nominalnej 443,0 min PLN. Warto$¢ kupna portfela wyniosta 70,2 min
PLN. Od poczatku roku naktady na nabyte przez Kruka wierzytelnosci wyniosty ok. 355,0 min
PLN (warto$¢ nominalna to 2,2 mid PLN).

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-12-16 403,6 -0,1% -3,9% -5,0% -4,0% Miedz LME 3M 2014-12-16  6400,0 -1,4% -4,5% -7,3% -4,3%
MSCI World 2014-12-16 1654,6 0,1% -3,4% -3,9% -3,1% Ropa WTI Crude 2014-12-16 55,9 0,0% -26,1% -39,3%  -44,5%
MSCI EM 2014-12-16 924,1 -1,5% -8,1%  -13,4% -11,8% Ztoto Spot $/oz 2014-12-16  1197,8 -0,8% 1,2% -3,1% -5,8%
MSCI BRIC 2014-12-16 2514 -2,6% 9,7%  -159% -13,4% Aluminium LME 3M 2014-12-16  1922,0 -0,7% -4,9% -5,1% 3,7%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa
Polska WIG 2014-12-16  51621,1 -1,8% -4,7% -7,3% -3,7% Polska Syr yield 2014-12-16 2,140 -2,4% 1,4% -14,0%  -30,0%
Polska WIG20 2014-12-16 23216 -2,2% -61%  -91%  -47% Polska 10yr yield 2014-12-16 2,537 -2,0%  -26% -208% -28,3%
Polska mWIG40 2014-12-16 3531,0 -1,2% -1,5% -3,6% 1,3% Polska WIBOR 3M 2014-12-16 1,960 0,0% 1,0% -16,9%  -24,0%
Polska sWIG80 2014-12-16 119749 -0,9% -3,5% -4,0% -7,6% Polska WIBOR 6M 2014-12-16 1,950 0,0% 1,0% -17,4%  -25,0%
Wegry BUX 2014-12-16 16 984,2 -4,8% -7,0%  -13,7%  -14,2% USA 10yr yield 2014-12-16 2,059 -2,8%  -12,0% -21,4% -22,4%
Czechy PX 2014-12-16 961,4 -1,7% -1,7% -2,8% -6,7% Niemcy 10yr yield 2014-12-16 0,623 -02%  -20,6% -41,3% -54,0%
Butgaria Sofix 2014-12-16 539,0 -2,1% 0,5% -4,6%  -6,5% Japonia 10yr yield 2014-12-16 0,361 -4,5%  -259% -355% -39,3%
Rosja Micex 2014-12-16  1425,0 1,4% -3,6%  -1,8%  -0,1% Hiszpania 10yr yield 2014-12-16 1,789 -4,8%  -159% -23,6% -33,0%
Rosja RTS (USD) 2014-12-16 7183 -12,4%  -37,1% -47,5% -52,2% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-12-16  6666,5 -0,9% -5,0%  -71%  -3,7% Portugalia 10yr yield 2014-12-16 2,916 -1,9%  -86%  -94% -14,7%
Turcja ISE 100 2014-12-16  82804,4 -4,4% -2,5% 0,8% 2,1% Wtochy 10yr yield 2014-12-16 1,689 -3,8% -169% -16,3% -25,3%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-12-16 29829 2,2% -0,1% -4,7% -5,7% EUR/PLN 2014-12-16 4,216 0,8% -0,1% 0,8% 1,7%
W. Brytania FTSE 100 2014-12-16 6182,7 2,4% -4,7% -6,1% -4,7% USD/PLN 2014-12-16 3,370 0,2% -0,6% 4,3% 10,1%
Francja CAC40 2014-12-16  4005,4 2,2% -23%  -66%  -87% CHF/PLN 2014-12-16 3,511 0,8% -0,1% 1,7% 3,2%
Niemcy DAX 2014-12-16  9334,0 2,5% 3,4% -0,7%  -3,2% EUR/USD 2014-12-16 1,251 0,6% 0,5% -3,4%  -7,6%
Hiszpania IBEX 35 2014-12-16  9903,9 1,8% -0,1%  -55%  -63% UsD/JPY 2014-12-16 117,290  -0,7% 0,7% 9,0% 14,8%
Holandia AEX 2014-12-16 396,1 1,9% -2,0%  -2,9%  -12%
Szwecja OMX 30 2014-12-16 1408,7 0,3% -0,1% 1,3% 2,3%
Austria ATX 2014-12-16 2066,7 0,5% -5,1% -7,9%  -18,5%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-12-16 17 180,8 -0,7% -3,0% 0,2% 2,9%
USA S&P500 2014-12-16  1989,6 -0,8% -3,1%  -0,8% 2,8%
USA Nasdaq Comp 2014-12-16  4605,2 -1,2% -2,9% 0,2% 5,9%
Kanada S&P/TSX 2014-12-16 137051  1,1% -63% -10,0%  -65%
Meksyk IPC 2014-12-16  40334,6 -0,3% -72%  -12,0%  -5,0%
Brazylia BOVESPA 2014-12-16  47018,7 0,0% 92%  -20,5% -14,0%
Argentyna MERVAL 2014-12-16 7581,7 1,2% -21,3%  -33,0% 6,0%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-12-17 16 755,3 -2,0% -4,2% 5,9% 13,0%
Hong Kong Hang Seng 2014-12-16  22670,5 -1,6% -5,8% -5,8% -1,0%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-12-16 3021,5 2,3% 21,9% 31,9% 48,9%
Indie BSE30 2014-12-16  26781,4 -1,9% -4,5% 1,2% 7,1%
Indonezja JKSE 2014-12-16 5026,0 -1,6% -0,3% -1,7% 3,6%
Izrael TA 25 2014-12-16 1478,4 -1,0% 1,2% 2,2% 4,8%
Korea Kospi 2014-12-17 1904,1 -0,8% -2,1% -6,8% -4,4%
Australia S&P/ASX 200 2014-12-17 5152,3 -0,7% -5,5% -4,4% -1,9%

Zrédio: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,173.07, 17,427.44,17,067.59, 17,068.87, -111.971) NASDAQ (4,572.79, 4,645.19, 4,547.31, 4,547.83, -57.3301)
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