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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 15 stycznia 2013

Wartos¢é zmiana System:

Kurs otwarcia 2571 -16 -0,62% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2600
Kurs zamknigcia 2553 -29 -1,12% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584
Kurs min. 2 545 -29 -1,13%
Kurs max. 2575 -26 -1,00%
Wolumen obrotu 26 206 7276 38,44% Najblizsze poziomy oporu: 2664 2680 2700 2720
Otwarte pozycje 96 849 -964 -0,99% Najblizsze poziomy wsparcia: 2540 2520 2500 2450

FW20 (2,571.00, 2,575.00, 2,545.00, 2,553.00, -29.0000) 2700 W okolicach minimalnego celu korekty

2650 Przetamanie najblizszych wspar¢ (FW20 2570
pkt, WIG20 2550 pkt) byto tylko kwestig czasu.
Niedzwiedziom udato sie¢ to we wtorek. Presja
2550 sprzedajgcych  towarzyszyla rynkowi od
samego poczatku w obliczu powracajacego
tematu ,debt ceiling” za oceanem. Wyprzedaz
2450 przybrata na sile po potudniu, wraz z realizacjg

zyskow na EUR/USD. Negatywne nastroje

2600

2500

2400 podsycat Fitch, straszac obnizeniem ratingu
2350 USA przez potencjalne opdznienia w

podwyzszeniu limitu zadtuzenia. Ostatecznie
2300 FW20 zakonczyt 1,1% pod kreskg na 2553 pkt,
2250 kolejny raz w ogonie Europy. Niemniej spadek

zostat w wiekszosci wywotany przez uciekajace
2200 byki po przetamaniu wsparcia na 2570 pkt
(spadajacy LOP) i nie potwierdzit kierunku.
Technicznie jestesSmy blisko wskazywanego
2100 zasiegu korekty na 2540-2520 pkt (2510-2500
pkt na WIG20) wiec niedzwiedzie mogg w tym

2150

2050 momencie poczu¢ sie troszke niepewnie.
2000 Odreagowaniu sprzyja przede wszystkim Wall
n ‘Julyy T '[Al.lgu'st' ' {Se'pte'mb'er Ociobér' ' ;\Io&em'be‘r {De'ce$be'r‘2'013‘ T Street. Wczoraj S&P500 po kiepSkim pOCZatkU
(-0,5%) z nawigzka odrobit straty. Ostatecznie
WIG20 (2,549.83,2,554.19, 2,526.39, 2,532.42, -27.7200) P zyskat 0,1% i dalej utrzymuje sie w rejonach
' 2650 wrzesniowych szczytow (ok. 1475 pkt).
L 2600 Wzrosty wydaja sie mie¢ charakter typowej
F dystrybucji, co potwierdzajg dywergencje czy
T 2550 wskazniki optymizmu. Taka sytuacja rodzi
L ryzyko gtebszej korekty w $rednim terminie,
= 2500 kiedy rynek  ,zauwazy” problemy @z
F amerykanskim limitem zadtuzenia. Wiadomo,
[ 2450 ze pieniedzy Departamentowi Skarbu starczy
L na 5-7 tygodni (do konca lutego). Wiadomo
[ 2400 rébwniez, ze porozumienie z Republikanami nie
: 2350 bedzie tatwe, a rynek nie zaklada negatywnego
L scenariusza (rekordowe poziomy optymizmu).
= 2300
F Krystian Brymora
= 2250
; 2200
» 2150
» 2100
» 2050

‘Jul‘y ‘ “Al‘.lgu‘st‘ Se‘pte‘mb‘er Oc‘tob(‘er ‘NO\‘fem‘be‘r ‘De‘cer‘nbe‘r{ZOB

Wydziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



od 20 lat

Gramy dla Ciebie

bd

www.bdm.pl

BIULETYN PORANNY

$roda, 16 stycznia 2013

RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 15 stycznia 2013
52 tygodnie Wartos¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamkniecia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2634,2 2009,3 2 549,83 2532,42 -1,08% 2 526,39 2554,19 27,8 789,6
sWIG80 10 669,1 8687,9 10 666,66 10 638,06 0,01% 10 601,02 10 669,14 68,1 31,8
mWIG40 2627,0 2145,0 2606,51 2598,51 -0,25% 2 586,01 2 606,66 20,6 94,6
WIG PL 48 505,5 36 478,4 47 635,60 47 346,41 -0,79% 47 303,62 47 635,60 332,0 -
WIG 48 222,7 36 483,4 47 352,19 47 086,54 -0,81% 46 974,08 47 373,32 399,2 959,7
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 45,95 3814 -1,0% 5,1% 14,2% -3,9% 0,1% 5,3% 8,6% -19,6%
BANK HANDLOWY 94,95 12 406 -1,9% -4,9% 1,6% 15,6% -0,8% -4,7% -4,1% -0,1%
BOGDANKA 137,50 4677 0,1% 1,9% 11,7% 10,0% 1,2% 2,0% 6,1% -5,7%
BORYSZEW 0,56 1264 0,0% 3,7% -5,1% 1,8% 1,1% 3,9% -10,7% -13,9%
BRE 311,40 13123 -0,5% -5,6% -1,2% 8,4% 0,6% -5,5% -6,8% -7,3%
GTC 9,30 2970 -0,1% -0,5% 13,4% 50,0% 1,0% -0,4% 7.8% 34,3%
JSW 94,95 11 148 -1,3% 5,5% 51% -1,6% -0,2% 57% -0,5% -17,2%
KERNEL 63,00 5020 -0,4% -8.2% -0,6% -0,6% 0,7% -8,0% -6,2% -16,2%
KGHM 184,00 36 800 -2,6% -3,5% 14,3% 57,3% -1,6% -3,3% 8,7% 41,6%
LOTOS 39,10 5078 -0,8% -6,5% 23,3% 46,1% 0,3% -6,3% 17,7% 30,4%
PEKAO 170,10 44 646 -0,2% 4,9% 9,7% 19,8% 0,8% 5,0% 4,1% 4,1%
PGE 18,95 35432 -2,1% 3,6% 5,0% -3,3% -1,0% 3,7% -0,6% -19,0%
PGNIG 5,40 31860 0,7% 10,9% 34,3% 35,7% 1,8% 11,1% 28,7% 20,0%
PKNORLEN 48,20 20616 -1.2% -2,6% 6,4% 26,5% -0,1% -2,4% 0,8% 10,8%
PKOBP 36,11 45138 -0,8% 0,9% -1,7% 9,1% 0,3% 1,0% -7,3% -6,6%
PzU 395,00 34 109 -1,0% -5,9% 4,9% 18,3% 0,1% -5,8% -0,7% 2,6%
SYNTHOS 5,24 6 934 -1,1% -6,4% -8,1% -12,4% 0,0% -6,3% -13,7% -28,1%
TAURON 4,71 8 255 -2,7% 3,5% -0,2% 4,9% -1,6% 3,7% -5,8% -10,8%
TPSA 12,78 17 070 0.2% 6,6% -21,1% -20,6% 1,2% 6,8% -26,7% -36,3%
TVN 9,67 3325 1,0% -3,3% 33,7% 14,0% 2,1% -3,1% 28,1% -1,7%

Komentarz po sesji

Mate wybicie w dét
Po tygodniu oscylowania nad wsparciem 2550 punktow, WIG20 wybit
sie dzi$ z matej konsolidacji dotem notujac wyrazna, 1,08% przecene w
stosunku do wczorajszego zamknigcia. Gtéwnym narzedziem w rekach
niedzwiedzi byly dzi§ akcje KGHM, ktére po przebiciu wsparcia 190 zt
przyspieszyly znizke i tamiac kolejne wsparcie 185,40 zt stracity dzi$ na
wartosci 2,6% konczac dzien na poziomie 184 zt. Stabo spisywaty sig
tez inne blue chips, wéréd ktérych kolejny dzien z rzedy najwyzsze
obroty koncentruje na sobie mocniejszy od rynku bank Pekao SA (dzi$
-0,2% i 215 min obrotéw). Mojg uwage przyciagnety tez akcje PZU. Od
poczatku roku wspominatem o niepokojacym wzroscie rentownosci
polskiego dtugu i jako, ze trend ten jest dalej kontynuowany, uwazam,
ze ruch spadkowy na akcjach ubezpieczyciela moze przyja¢ posta¢
diuzszej korekty, lecz jednoczes$nie dzi§ kurs dotart do celu
technicznego wynikajacego z réwnosci fal (394,50 zt). W zwigzku z tym
w najblizszych dniach widziatbym spore szanse na lepsze zachowanie
sie tej spotki od rynku i wytworzenie na wykresie matej formaciji
odwrotu. WIG20 tymczasem powinien kierowa¢ sie w strone 2500
punktéw, gdzie znajduje sie kolejny cel po przekroczeniu 2550
punktéw. W tamtych okolicach mozna spodziewa¢ sie wyhamowania
korekty rozpoczetej na poczatku roku lub tez nawet jej catkowitego
zakonczenia. Szeroki rynek byt dzi$ kolejny raz silniejszy od WIG20 i
wida¢ coraz wigkszy naptyw spekulacyjnego kapitatu do segmentu
matych i $rednich spétek. Cho¢ sam od jakiego$ czasu preferowatem
mniejsze walory od indeksu WIG20, to obawiam sie, ze entuzjazm
inwestorow krétkoterminowo jest tu za wysoki i réwniez w tym
segmencie przyda sie mate schtodzenie nastrojow.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Sentyment stabnie

Wczorajsza sesja zapisata sie trzecig z rzedu czarng swiecg na wykresie
blue chipéw. WIG20 stracit 1,08% i notuje obecnie warto$¢ 2532.42 pkt.
Ewentualnych dalszych wspar¢ dla spadkéw nalezy szuka¢ na poziomach
2500 pkt. i 2478 pkt. Opory dla ewentualnych wzrostéw nalezy wyrézni¢ na
putapach 2554 pkt. i 2592 pkt. Lepiej poradzili sobie inwestorzy zza
Oceanem. Na zamknieciu Dow Jones Industrial wzrést o 0,2%, indeks S&P
500 zyskat 0,11%, a Nasdag Composite stracit 0,22%. Trzeba jednak doda¢,
ze wzrosty (niewielka strata w przypadku Nasdaq) byly zastugg ostatnich
godzin handlu i wyciggniecia indekséw z prawie cato-sesyjnych minuséw. Na
negatywny sentyment wptyneto prawdopodobnie o$wiadczenie prezydenta
USA, w ktorym stwierdzit, ze nie chce ponownie negocjowa¢ z Partig
Republikanska w sprawie limitu zadtuzenia. Jesli dzi$ to ryzyko réwniez
bedzie cigzy¢ nad rynkiem (nowe informacje), to nie nalezy raczej
spodziewac sig¢ odreagowania ostatnich trzech sesji spadkéw i mocniejszych
wzrostéow. Duzy wptyw beda mie¢ wyniki amerykanskich spotek za 4Q'12,
ktore poznamy przed sesjg w USA: Goldman Sachs (prognoza zysku na
akcje: 3,78 USD ;rok wczes$niej byto: 1,84 USD), JPMorgan Chase & Co.
(prognoza zysku na akcje: 1,16 USD (rok wczesniej byto: 0,90 USD), Ebay
(prognoza zysku na akcje: 0,69 USD ;rok wczeéniej byto: 0,60 USD). Na
rozstrzygnigcia catej sesji wptyw beda mie¢ tez dane makro z USA. O 13.00
poznamy liczbe wnioskéw o kredyt hipoteczny w USA. Nastepnie, bo o
15.15, na rynek naplynie odczyt zmiany produkcji przemystowej. Warto$¢
prognozy to 0,3%. Jeszcze po6zniej (16.00) poznamy indeks rynku
nieruchomoéci — NAHB (48 pkt.). Biorac pod uwage poranne spadajace
wartosci kontraktéw na zachodnioeuropejskie kontrakty nalezy spodziewaé
sie dzi$ negatywnego rozpoczecia sesji notowan ciagtych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta
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INFORMACIE ZE SPOLEK
ATM Grupa Fundusze Opera TFl zwiekszyly zaangazowanie w ATM Grupa do 8.28% kapitatu i 6.53% gtoséw na
WZA.
Tauron Program poprawy efektywnosci kosztéw operacyjnych w grupie Tauron na lata 2013-2015 zaktada

obnizenie kosztow. Tauron szacuje, ze w ramach nowego programu poprawy efektywnosci skala
oszczednosci w 2013 r. wyniesie ok. 240 min PLN, w kolejnym roku ponad 290 min PLN, a w roku
2015 ponad 330 min PLN. tacznie o ok. 860 min PLN ma sie zatem poprawi¢ wynik EBITDA grupy w
tym okresie.

Spotka podata jednoczesnie, ze pomimo programu poprawy efektywnosci nominalnie koszty w 2015
roku beda wieksze niz w 2012 roku. Bedzie to efekt uwzglednienia planowanego wskaznika inflacji,
kosztow zakupu CO2, wzrostu amortyzacji oraz wzrostu sprzedazy wytwarzanej energii elektryczne;j.
Tauron zaktada m.in., ze do 2015 roku inflacyjny wzrost kosztéw wyniesie 662 min PLN, koszty CO2
wyniosg 408 min PLN, a amortyzacja wzrosnie o0 261 min PLN.

Seco Warwick Seco Warwick w 2013 roku planuje zamkniecie transakcji przejecia spotki w Indiach, uruchomienie
zaktadu w Rosji oraz podjecie decyzji ws. strategii wobec rynku brazylijskiego.

Prezes spotki poinformowat, ze Capex na 2013 rok bedzie na poziomie kilkunastu min PLN.

Prezes spétki podtrzymat strategiczny cel osiggniecia 1 mld PLN przychodéw ze sprzedazy w 2016
roku. Spotka dostrzega umiarkowang poprawe sytuacji makro i spoglada m.in. na poprawe na
amerykanskim rynku motoryzacyjnym oraz lotniczym.

Sniezka Aviva OFE przekroczyt prég 5% liczby gtoséw na WZA Sniezki.

Cinema City BDM: Spétka opublikowata dane na temat sprzedazy biletow w 2012 roku. Dane te sq o ok. 3%
stabsze niz oczekiwalismy w naszym ostatnim raporcie (mniejsza frekwencja na rynku polskim i
wegierskim). Informacja bez istotnego wptywu na kurs. Zwracamy uwage, ze okres 1Q’13 powinien
pokaza¢ dobre wyniki sprzedazowe. Tym samym podtrzymujemy zafozenie, ze Cinema City w
segmencie kinowym przez trzy najblisze raporty okresowe wykaze wzrost wynikow r/r.

Sprzedaz biletéw w ramach sieci Cinema City [tys. szt.]

4Q'11 4Q'12 zmiana r/r 2011 2012 zmianar/r
Polska 4195 379 -9.6% 14 883 13 490 -9.4%
Czechy 868 1140 31.3% 3600 3930 9.2%
Wegry 1625 2023 24.5% 6 636 7020 5.8%
Butgaria 449 450 0.2% 1574 1710 8.6%
Rumunia 1056 1330 26.0% 3725 4370 17.3%
Stowacja 300 337 12.3% 1196 1200 0.3%
Izrael 934 1384 48.2% 3840 4620 20.3%
Razem 9427 10458 10.9% 35455 36 340 2.5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

PKN Orlen PKN Orlen w 2013 roku planuje wytacznie emisje obligacji detalicznych o wartosci ok. 200 min PLN. Z
wyjsciem na rynek euroobligacji poczeka na podwyzszenie oceny przez agencje ratingowe do
poziomu inwestycyjnego (w latach 2016-18 beda zapadac kredyty o wartosci ok. 3 mid EUR).

Spoétka zatozyta w strategii, ze do 2017 roku wskaznik dtug netto/EBITDA bedzie na poziomie ponizej
1,5, a diwignia finansowa wyniesie mniej niz 30%. W 3Q’12 dZwignia finansowa wyniosta 25%., a
dtug netto/EBITDA 1,46.

Zrédfo: 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 M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2013-01-15 350,0 0,1% 4,3% 6,2% 14,6% Miedz LME 3M 2013-01-15 8000,0 -0,6% -0,8% -1,2% 3,9%
MSCI World 2013-01-15  1380,2 0,2% 4,5% 6,0% 14,3% Ropa WTI Crude 2013-01-15 93,3 -0,9% 6,9% -0,2% 2,6%
MSCI EM 2013-01-15 1080,7 -0,7% 3,0% 8,2% 17,0% Ztoto Spot $/oz 2013-01-15 16836 1,1% -0,7% -3,5% 5,8%
MSCI BRIC 2013-01-15  307,9 -0,5% 4,6% 8,7% 18,5% Aluminium LME 3M 2013-01-15 20520 -2,2% -3,3%  4,5% 7,4%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-01-15 47470,1 -0,8% 0,4% 6,9% 16,8% Polska Syryield 2013-01-15 3,577 -1,4% 5,6% -13,2%  -22,0%
Polska WIG20 2013-01-15  2560,1 -1,1% -0,2% 6,5% 17,5% Polska 10yr yield 2013-01-15 3,983 -1,1% 1,8% -12,7%  -18,9%
Polska mWIG40 2013-01-15  2605,2 -0,3% 0,6% 8,2% 16,9% Polska WIBOR 3M 2013-01-15 3,930 0,0% -4,8% -164% -21,9%
Polska sWIG80 2013-01-15 10637,1 0,0% 3,2% 6,4% 13,9% Polska WIBOR 6M 2013-01-15 3,890 0,0% -49%  -17,2%  -23,1%
Wegry BUX 2013-01-15 19140,1 -0,7% 6,5% -1,0% 11,7% USA 10yr yield 2013-01-15 1,836 -0,5% 7,9% 6,8% 24,7%
Czechy PX 2013-01-15 1047,4 -0,5% 3,4% 5,7% 16,7% Niemcy 10yr yield 2013-01-15 1,509 -2,7%  11,9% -2,2% 22,5%
Butgaria Sofix 2013-01-15  364,8 -1,2% 10,1%  10,4%  23,6% Japonia 10yr yield 2013-01-15 0,781  -4,8%  6,0% 2,4% 0,4%
Rosja Micex 2013-01-15 15153 -0,9% 3,3% 5,4% 7,6% Hiszpania 10yr yield 2013-01-15 5018 -02% -6,9% -13,6% -26,4%
Rosja RTS (USD) 2013-01-15 1576,5 -0,9% 5,0% 8,0% 15,9% Irlandia 10yr yield - - - - - -
Rumunia BET 2013-01-15 56281 -0,6% 15,8% 16,0% 20,7% Portugalia 10yr yield 2013-01-15 6,340 2,1% -10,6% -21,4% -39,6%
Turcja ISE 100 2013-01-15 81990,0 0,5% 8,0% 18,1% 31,6% Wtochy 10yr yield 2013-01-15 3,518 1,8% -10,1% -17,8% -34,1%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-01-15  2715,2 -0,4% 3,0% 9,2% 20,6% Belgia Syr USD 2013-01-15 78,8 0,7% -1,9% -14,4% -58,7%
W. Brytania FTSE 100 2013-01-15 6107,9 0,2% 3,3% 6,1% 10,0% Chiny Syr UsD 2013-01-15 65,0 3,2% 9,5% -21,7%  -43,9%
Francja CAC40 2013-01-15 37083 -0,3% 1,7% 8,5% 17,3% Francja Syr USD 2013-01-15 87,5 14%  -1,7%  3,3%  -462%
Niemcy DAX 2013-01-15  7729,5 -0,7% 1,0% 5,7% 17,1% Grecja Syr USD - - - - - -
Hiszpania IBEX 35 2013-01-15 86321 0,1% 8,5% 13,8% 31,3% Hiszpania 5yr UsD 2013-01-15 251,5 -0,2% -14,8% -21,2%  -552%
Holandia AEX 2013-01-15 347,3 0,1% 1,0% 6,0% 11,7% Irlandia 5yr UsD 2013-01-15 187,5 2,2% -148% -18,3% -655%
Szwecja OMX 30 2013-01-15 11328 -0,5% 2,7% 6,0% 9,4% Japonia Syr UsD 2013-01-15 77,5 5,6% 7,5% -4,7% -19,3%
Austria ATX 2013-01-15  2459,7 -0,4% 3,5% 13,0% 24,9% Niemcy Syr UsD 2013-01-15 40,7 2,8% 7.2% 0,0% -47,7%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-01-15 79,1 1,3% -4,0% -119% -56,2%
USA DJIA 2013-01-15 13507,3 0,2% 3,2% 1,6% 7,4% Portugalia Syr USD 2013-01-15 396,2 4,2% -11,4% -11,5% -52,0%
USA S&P500 2013-01-15  1470,7 0,1% 4,3% 2,9% 9,8% Rosja Syr USD 2013-01-15 1268 13% -57% -51% -355%
USA Nasdag Comp ~ 2013-01-15  3117,5 -0,2% 4,8% 2,1% 8,0% USA Syr EUR 2013-01-15 41,0 1,9% 10,8%  19,6%  -153%
Kanada S&P/TSX 2013-01-15 12603,1 0,3% 3,1% 4,2% 11,5% W. Brytania 5yr UsD 2013-01-15 43,2 0,2% 14,9% 8,0% -31,1%
Meksyk IPC 2013-01-15 44 862,9 -0,3% 3,9% 6,8% 11,1% Wtochy 5yr UsD 2013-01-15 233,5 08% -139% -14,0% -53,4%
Brazylia BOVESPA 2013-01-15 62 080,8 -0,6% 3,6% 3,6% 13,6% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-01-15 3095,4 -0,4% 14,4% 28,7% 29,9% EUR/PLN 2013-01-15 4,114 0,0% 0,6% 0,7% -1,9%
Azja i Australia USD/PLN 2013-01-15 3,085 0,2% -0,7% -1,5% -9,8%
Japonia NIKKEI 225 2013-01-16 10879,1 0,7% 11,9% 27,0% 25,9% CHF/PLN 2013-01-15 3,319 -1,1%  -2,0% -1,8% -4,9%
Hong Kong Hang Seng 2013-01-15 233815 -0,1% 3,4% 108%  23,7% EUR/USD 2013-01-15 1,334 -02%  1,4% 2,2% 8,8%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-01-16  2325,7 0,6% 8,1% 10,8% 7,0% usD/JpyY 2013-01-15 88,660 -0,8%  58%  12,4%  12,5%
Indie BSE30 2013-01-15 19986,8 0,4% 3,5% 7,0% 16,8%
Indonezja JKSE 2013-01-15  4400,8 0,4% 2,2% 2,3% 10,1%
Izrael TA 25 2013-01-15 12193 -0,7% -1,7% -1,5% 14,3%
Korea Kospi 2013-01-16  1983,7 -1,2% -0,6% 3,0% 9,4%
Australia S&P/ASX 200 2013-01-16  4716,6 -0,1% 3,1% 6,5% 19,4%

Zrédfo: Bloomberg
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