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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

zmiana
-27 -1,05%
29 1,14%
-8 -0,31%
7 0,27%
4998 19,07%
=211 -0,22%

FW20 (2,544.00, 2,582.00, 2,537.00, 2,582.00, +29.0000)
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WIG20 (2,524.36, 2,565.15, 2,520.28, 2,565.15, +32.7300)
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System:
Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia diugiej- 2599

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584

Najblizsze poziomy oporu: 2664 2680 2700 2720
Najblizsze poziomy wsparcia: 2540 2520 2500 2450

Wsparcie w grze, cho¢ podaz nie stracita
argumentéw

W $rode rano testowaliSmy wskazywany
minimalny zasieg korekty blisko
dwumiesiecznych wzrostéow (min. 2537 pkt, cel
2540-2520 pkt). Poziom ten zostat obroniony i
FW20 jeszcze przed potudniem rozpoczat
dynamiczny marsz na poétnoc. Pomogly
naptywajace zza oceanu wyniki amerykanskich
bankéw za 4Q12. Szczegdlnie mocno
zaskoczyty Goldman Sachs (EPS=5,6 vs
oczek. 3,8 USD) i akcje zyskiwaty ponad 2%
(ostatecznie +4,1%). W takim otoczeniu
(S&P500 na 0%) FW20 konczyt handel sporym
wzrostem rzedu 1,1% (2582 pkt). Tym razem
Warszawa brylowata ws$rdd europejskich
parkietéow (DAX -0,3%, CAC40 +0,3%). Na
Wall Street sesja przebiegata bez wiekszych
zmian. S&P500 wcigz przebywa w okolicach
wrzesniowego szczytu, a handel ma charakter
typowej dystrybucji. Kwestig czasu jest, kiedy
amerykanski rynek przypomni sobie hasto
,debt ceiling”, bo w tym momencie, obserwujac
rekordowe  wskazniki optymizmu, dostat
swoistej amnezji. W przypadku realizacji
negatywnego scenariusza za oceanem poziom
2540 pkt na FW20 moze nie by¢ ostatnim
stowem niedZzwiedzi. W rezultacie wczorajszy
wzrost nalezy traktowaé jako  krotkie
odreagowanie i szansa ponownego skrécenia
rynku moze pojawi¢ sie w momencie
nieudanego testu 2615 pkt. Powstata wéwczas
fala spadkowa prawdopodobnie  byfaby
wiadciwym koncem korekty blisko
dwumiesigecznych wzrostow.

Krystian Brymora
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: sroda, 16 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 2 524,36 2 565,15 1,29% 2 520,28 2 565,15 44,9 924,5
sWIG80 10678,9 8809,5 10616,95 10 673,05 0,33% 10611,23 10 678,94 67,7 30,7
mWIG40 2627,0 2145,0 2591,23 2 598,53 0,00% 2 574,65 2 598,53 23,9 86,7
WIG PL 48 505,5 364784 47 135,42 47 794,60 0,95% 47 135,42 47 794,60 659,2 -
WIG 48 222,7 36 483,4 46 948,87 47 521,39 0,92% 46 862,55 47 521,39 658,8 11113
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 45,90 3810 -0,1% 4,3% 14,3% -4,3% -1,4% 3,8% 7.1% -21,4%
BANK HANDLOWY 95,50 12 478 0,6% -4,2% 0,5% 16,8% -0,7% -4,7% -6,7% -0,3%
BOGDANKA 137,00 4 660 -0,4% 0,7% 11,4% 11,2% -1.7% 0,2% 4,1% -5,9%
BORYSZEW 0,56 1264 0,0% 3,7% -3,4% 0,0% -1,3% 3,2% -10,7% -17,1%
BRE 316,80 13 350 1,7% -4,0% -1,7% 10,3% 0,4% -4,5% -9,0% -6,8%
GTC 9,60 3 066 3,2% 1,1% 16,8% 52,9% 1,9% 0,5% 9,5% 35,8%
JSW 91,60 10 755 -3,5% 2,3% 3,.2% -1,1% -4,8% 1,8% -4,1% -18,2%
KERNEL 63,00 5020 0,0% -9,6% -0,8% -4,5% -1,3% -10,1% -8,0% -21,6%
KGHM 188,00 37 600 2,2% -0,2% 14,0% 60,3% 0,9% -0,7% 6,8% 43,2%
LOTOS 39,77 5165 1,7% -4,9% 26,3% 52,5% 0,4% -5,4% 19,0% 35,4%
PEKAO 168,10 44121 -1.2% 3,4% 7.2% 15,1% -2,5% 2,9% -0,1% -1,9%
PGE 18,90 35338 -0,3% 3,1% 4,4% -2,8% -1,6% 2,6% -2,8% -19,9%
PGNIG 5,56 32 804 3,0% 11,2% 41,1% 42,2% 1,7% 10,7% 33,9% 25,1%
PKNORLEN 50,30 21514 4,4% 0,7% 11,7% 34,1% 3,1% 0,2% 4,5% 17,1%
PKOBP 36,30 45 375 0,5% 0,4% -1,6% 8,9% -0,8% -0,1% -8,9% -8,1%
PzU 407,00 35145 3,0% -4,7% 7.1% 21,9% 1,7% -5,2% -0,2% 4,8%
SYNTHOS 5,35 7079 2,1% -3,9% -5,5% -8,5% 0,8% -4,5% -12,7% -25,6%
TAURON 4,84 8482 2,8% 4,8% 1,7% 6,4% 1,5% 4,2% -5,6% -10,7%
TPSA 12,68 16 936 -0,8% 4,4% -8,0% -21,7% -2,1% 3,9% -15,3% -38,8%
TVN 9,81 BI578) 1,4% -2,2% 33,3% 18,1% 0,2% -2,7% 26,0% 1,0%

Komentarz po sesji

Kazdy w swoja strone

Pierwsza czes$¢ dzisiejszej sesji na GPW to przecena bedaca kontynuacjg
wczorajszego negatywnego handlu. Po dwdch godzinach znizka
wyhamowata, po czym do gtosu zaczgli dochodzi¢ kupujacy, ktorzy do konca
dnia systematycznie pchali WIG20 na wyzsze poziomy cenowe. Indeks nie
dotart do wskazywanego przeze mnie celu 2500 punktéw (minimum 2520) i
wrocit powyzej przetamanego wczoraj wsparcia 2550 punktéw. Byki
powiedza, ze przy wysokim obrocie dzisiejsza sesjg zakonczyliSmy catq
strukture spadkowa, niedzwiedzie natomiast zwrocg uwage na brak
potwierdzenia ze strony rynku diugu oraz na niejednomysinos¢ w
zachowaniu sie blue chips. Faktycznie ostatnio nie tylko nie mamy mocnej
korelacji z rynkami zagranicznymi, ale réwniez widzimy duze réznice w
zachowaniu sie poszczegdinych waloréw z WIG20. Swietnie spisato sie
PZU, ktére odskoczyto od technicznego poziomu docelowego 394,50 zt i
zanotowato dzi§ 3% wzrost przy jednym z wyzszych wolumendéw w ostatnich
miesigcach. Podtrzymuje zdanie, ze akcje powinny by¢ w najblizszym czasie
silniejsze od rynku, a pierwszy opdr to okolice 410 zt. 4,3% wzrost
odnotowaty walory PKN, co réwniez wyglada na poczatek bardziej ztozonej
korekty wzrostowej. Wyraznie gorzej od indeksu spisaty sie akcje Pekao,
ktore spadty o 1,1% przy 166 milionach obrotu i wida¢ tu sporg polaryzacje
nastrojéow wsrédd duzych inwestoréw — trudno powiedzieé, komu bedzie
sprzyja¢ bank w kolejnych tygodniach. Na koniec warto wspomnie¢ o
KGHM, ktéry po wczorajszym przetamaniu dwéch wsparé wykonat dzis 2,1%
odbicie w gére, lecz ponizej 190 zt jego wykres wyglada nadal niedzwiedzio.
Podsumowujac, przy obecnym oderwaniu si¢ WIG20 od gietd zagranicznych
i zréznicowaniu struktury handlu spétkami wchodzacymi w skiad indeksu,
raczej koncentrowatbym sie na pojedynczych walorach. Sam WIG20 nie
dotart do swojego technicznego poziomu docelowego i mimo dzisiejszej
silnej sesji szanse bykéw oraz niedzwiedzi mozna na nim ocenia¢ na 50/50.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Silna GPW
Woczorajsza sesja, mimo dos$¢ przecigtnej pierwszej czesci, przyniosta
spory wzrost prestizowego indeksu warszawskiej gietdy. WIG20 zyskat
1,29% i notuje obecnie warto$¢ 2565.15 pkt. Warto podkresli¢, ze
byliSmy w $rode jednym z najmocniejszych parkietow w Europie,
zostawiajac daleko w tyle DAXa (-0.32%), FTSE (-0.09%) oraz CAC40
(+0.30%). Mimo catkiem nieztych wynikéw amerykanskich bankéw
(Goldman Sachs, JPMorgan) neutralnie swoje sesje zamkneli réwniez
inwestorzy zza Oceanem. Na zamknigciu Dow Jones Industrial spadt o
0,17%, Nasdaq zyskat 0,22%, a indeks S&P 500 wzrost o 0,02%. Na
tym tle nasze wczorajsze zamkniecie wypada do$¢ wysoko i mozna sie
dzi§ spodziewa¢ (przynajmniej w pierwszej czesci sesji) raczej
spadkow niz wzrostéw. W takim scenariuszu wspar¢ nalezy szukac na
poziomach 2532 pkt. i 2500 pkt. Opory dla ewentualnych zwyzek
znajdujq sig na liniach 2600 pkt. i 2617 pkt. W czwartek ponownie w
centrum zainteresowania znajdg sie wyniki spotek z USA, ktére
poznamy przed sesja: Bank of America (zysk na akcje: 0,02 USD; rok
wczesniej byto: 0,15 USD); Citigroup (zysk na akcje: 0,96 USD; rok
wczesniej byto: 0,31 USD); i UnitedHealth Group (zysk na akcje: 1,19
USD; rok wczesniej bylo: 1,17 USD). Dodatkowo wplyw na
rozstrzygniecia sesji moga mie¢ dane makro, gtéwnie ze Stanow
Zjednoczonych. O 14.30 poznamy: pozwolenia na budowe doméw
(904 tys.), rozpoczete budowy doméw (890 tys.) i wnioski o zasitek dla
bezrobotnych (365 tys.) . Pdzniej, bo o 16.00, na rynek naptynie
jeszcze odczyt indeksu Fed z Filadelfii (5 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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Alior Zgodnie z zapowiedziami, kontrolujgca Aliora grupa Carlo Tassara jeszcze w 1Q’'13 rozpocznie
poszukiwania dla banku inwestora branzowego, ktéremu zaoferuje swdj pakiet akcji. Z informac;ji
"Rz" wynika, ze polski nadzor postawit warunek, by nowy inwestor pochodzit z kraju o ratingu co
najmniej takim jak Polska lub wyzszym. Dodatkowo on sam miataby mie¢ rating nie gorszy niz
Alior. To oznacza, ze nabywca pakietu nie mogtby byé rosyjski Sbierbank, wymieniany jako
potencjalny chetny — Rzeczpospolita

Sonel Aviva OFE Aviva BZ WBK w wyniku nabycia akcji ma 6,8% ogoélnej liczby gloséw w spétce Sonel.

Agora Agora dokonata odpiséw aktualizujgcych na kwote ok. 18 min PLN, co zostanie odzwierciedlone
w wynikach grupy za 4Q'12. Na kwote te sktadaja sie gtownie odpisy aktualizujace dotyczace
czasopismowych tytutéw prasowych wydawanych w grupie.

BRE Bank Portfel kredytéw BRE Banku moze w 2013 wzrosna¢ o 3-5%. Bank nie przewiduje probleméw z
kosztami ryzyka w 1H’13, moga one nawet spadac - poinformowat wiceprezes banku, Wiestaw
Thor w TVN CNBC. Zdaniem Thora problemem bankéw w 2013 bedzie osiggniecie dochodoéw,
szczegolnie odsetkowych. Dodat, ze BRE Bank bedzie chciat w 2013 r. utrzyma¢ obecng marze
prowizyjna.

PGNiG PGNiG ma problemy ze szczelinowaniem hydraulicznym w poszukiwaniu gazu tupkowego na
odwiercie poziomym Lubocino na Pomorzu - twierdza eksperci, do ktérych dotarta PAP. Spdtka
informuje, ze prace na odwiercie trwajg, a warunki geologiczne sg tam "specyficzne".

PHN Debiut Polskiego Holdingu Nieruchomosci (PHN) na gtéwnym rynku GPW to perspektywa lutego
- poinformowat PAP Mikotaj Budzanowski, minister skarbu.

NWR NWR zamierza zamkng¢ emisje obligacji senior notes o wartosci 275 min EUR 23 stycznia.
Oprocentowanie obligacji spétka ustalita na 7,9%.

Grupa ADV Parytet wymiany akcji potgczeniu Grupy ADV i notowanej na NewConnect spétki SMT Software
ustalono na poziomie 1,243:1.. Zapisy dla akcjonariuszy SMT Software beda trwaty do 5 lutego.

Tarnéw Skarb panstwa nie bedzie zwiekszat swojego zaangazowania w Azotach Tarnéw - poinformowat
PAP minister skarbu, Mikotaj Budzanowski. Pytany o to, w jaki sposéb resort zamierza zmieni¢
swoj udziat w akcjonariacie Tarnowa, odpowiedziat: "mamy trzy miesigce na wypracowanie
rozwigzania". Zbigniew Jakubas, ktory nie uczestniczyt w wymianie akcji Putaw na papiery
Tarnowa, informowat w mediach, Ze jest chetny na odkupienie pakietu ok. 10% akcji Tarnowa od
Skarbu Panstwa.

PKN Orlen Strategia dla Petrolotu, ktérego jedynym wiascicielem od 21 grudnia jest PKN Orlen, zostanie
opracowana w 2H13 - poinformowat na konferencji prasowej prezes Petrolotu Ireneusz
Wesotowski.

Lotos/PGNiG Spotki zalezne Grupy Lotos oraz PGNIiG nie otrzymaty koncesji na wydobywanie ropy i gazu na

norweskim szelfie kontynentalnym w ramach ostatniej rundy przyznawania koncesji - podato na
swoich stronach norweskie Ministerstwo ds. Ropy i Energii. Wnioski zaréwno Lotos E&P Norge,
jak rowniez PGNiG Norway nie zostaty zaakceptowane przez norweskie ministerstwo.

Sfinks Sfinks Polska nie boi sie kryzysu, chce sig¢ skupi¢ w tym roku na poprawie proceséw i rozwoju
sieci, by by¢ gotowym na nadejécie ozywienia na rynku restauracyjnym. Oczekuje, ze mozliwy
jest w tym roku dwucyfrowy wzrost wynikéw - poinformowat w rozmowie z PAP Sylwester Cacek,
prezes Sfinksa.

Impel Impel liczy w 2013 roku na 20% wzrostu przychoddw ze sprzedazy w ujgciu r/r. Ponadto spétka
planuje wyptate dywidendy z zysku za 2012 rok na poziomie zblizonym do lat ubiegtych, tj. 1,5-
2,0 PLN na akcje - poinformowat PAP Grzegorz Dzik, prezes Impela. Spdtka do 2014 roku
planuje wyda¢ do 100 min PLN na akwizycje. Jednym z celoéw spotki jest, aby na koniec 2013
roku sprzedaz zagraniczna wzrosta do ok. 10% catkowitych przychodéw gupy.

Miraculum Miraculum zakonczyto negocjacje z obligatariuszem, spétkg Offanal Limited, w sprawie rolowania
obligacji serii DDD o wartosci nominalnej 5 min PLN. Miraculum poinformowato, ze wykupito
obligacje o wartosci 1 min PLN, natomiast pozostate obligacje o warto$ci 4 min PLN zostaty
zrolowane do 30 czerwca 2013.

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 2013-01-16 350,3 -0,3% 4,0% 4,7% 14,3% Miedz LME 3M 2013-01-16 7994,0 -0,1% -0,9% -1,6% 3,9%
MSCI World 2013-01-16 13827 -0,3% 4,2% 4,3% 14,0% Ropa WTI Crude 2013-01-16 94,2 1,0% 7,5% 0,7% 3,1%
MSCI EM 2013-01-16  1073,5 -0,2% 2,8% 7,1% 16,7% Ztoto Spot $/oz 2013-01-16 1680,5 -0,2% -0,9% -4,0% 5,8%
MSCI BRIC 2013-01-16  306,5 -0,3% 4,3% 8,0% 18,7% Aluminium LME 3M 2013-01-16 20520 0,0% -33% 4,9% 7,0%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-01-16 47 086,5 0,9% 1,3% 6,9% 18,0% Polska Syryield 2013-01-16 3,643 1,8% 7,5% -12,4%  -20,4%
Polska WIG20 2013-01-16 25324 1,3% 1,1% 7,0% 19,2% Polska 10yr yield 2013-01-16 4,036 1,3% 3,1% -12,2%  -17,4%
Polska mWIG40 2013-01-16  2598,5 0,0% 0,6% 6,9% 16,5% Polska WIBOR 3M 2013-01-16 3,930 0,0% -4,8% -164% -21,7%
Polska sWIG80 2013-01-16  10638,1 0,3% 3,5% 5,9% 14,2% Polska WIBOR 6M 2013-01-16 3,890 0,0% -49%  -17,2%  -23,1%
Wegry BUX 2013-01-16  19012,5 0,9% 7,5% -1,1% 11,4% USA 10yr yield 2013-01-16 1,819 -1,0% 2,6% 0,0% 20,6%
Czechy PX 2013-01-16 10423 -0,3% 3,1% 4,6% 16,7% Niemcy 10yr yield 2013-01-16 1,565 3,7% 14,1% -4,2% 27,0%
Butgaria Sofix 2013-01-16  360,4 0,1% 10,2%  10,5%  21,8% Japonia 10yr yield 2013-01-16 0,756  -3,2%  2,3%  -1,9% = -2,2%
Rosja Micex 2013-01-16  1514,9 0,0% 3,3% 4,5% 7,2% Hiszpania 10yr yield 2013-01-16 5,025 0,1%  -7,5%  -8,1%  -26,4%
Rosja RTS (USD) 2013-01-16 15712 -0,3% 4,7% 6,1% 15,1% Irlandia 10yr yield - - - - - -
Rumunia BET 2013-01-16  5593,9 1,1% 17,2% 15,7% 20,4% Portugalia 10yr yield 2013-01-16 6,320 -03% -10,8% -21,5% -39,8%
Turcja ISE 100 2013-01-16 82 406,1 2,0% 10,2% 19,7% 34,2% Wtochy 10yr yield 2013-01-16 3,539 0,6% -9,6% -165% -34,3%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-01-16 27016 0,0% 3,0% 6,6% 21,1% Belgia Syr USD 2013-01-16 76,8 -2,6%  -4,5% -6,9% -58,6%
W. Brytania FTSE 100 2013-01-16 61173 -0,2% 3,2% 4,8% 9,9% Chiny Syr USD 2013-01-16 67,0 3,1% 129% -19,3%  -42,0%
Francja CAC40 2013-01-16  3697,4 0,3% 2,0% 6,3% 17,7% Francja Syr USD 2013-01-16 84,9 -3,0%  -47% 18,7%  -47,3%
Niemcy DAX 2013-01-16 76759 0,2% 1,2% 4,3% 17,1% Grecja Syr USD - - - - - -
Hiszpania IBEX 35 2013-01-16  8601,0 -0,2% 8,2% 9,8% 33,6% Hiszpania 5yr UsD 2013-01-16 253,3 0,7% -14,1% -4,0% -55,2%
Holandia AEX 2013-01-16 347,9 0,3% 1,3% 5,0% 11,5% Irlandia 5yr UsD 2013-01-16 187,2 -0,2% -150% -1,5% -65,3%
Szwecja OMX 30 2013-01-16  1127,5 0,3% 3,0% 5,4% 9,0% Japonia Syr UsD 2013-01-16 83,5 7,7% 15,8% 6,4% -13,6%
Austria ATX 2013-01-16 24493 -0,1% 3,4% 11,3% 24,7% Niemcy Syr UsD 2013-01-16 40,4 -0,9% 6,2% 10,0%  -45,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-01-16 81,7 3,3% -0,9% -3,7% -52,8%
USA DJIA 2013-01-16 135349 -0,1% 3,0% 0,5% 7,7% Portugalia Syr USD 2013-01-16 397,4 03% -11,2% -6,1% -50,5%
USA S&P500 2013-01-16 14723 0,0% 4,3% 1,8% 10,1% Rosja Syr USD 2013-01-16  127,7 0,7%  -51%  -13%  -32,7%
USA Nasdag Comp ~ 2013-01-16 3110,8 0,2% 5,0% 1,2% 8,7% USA Syr EUR 2013-01-16 43,0 4,8% 162% 380%  -8,0%
Kanada S&P/TSX 2013-01-16 12 642,0 -0,3% 2,8% 2,4% 11,1% W. Brytania 5yr UsD 2013-01-16 46,0 6,6% 22,5%  34,4% -24,0%
Meksyk IPC 2013-01-16 44 748,1 0,3% 4,2% 5,8% 10,3% Wtochy 5yr UsD 2013-01-16 233,8 0,1% -13,7% 4,2% -53,7%
Brazylia BOVESPA 2013-01-16  61727,6 0,1% 3,7% 3,4% 15,7% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-01-16  3082,4 1,7% 16,3% 29,6% 31,9% EUR/PLN 2013-01-16 4,121 0,2% 0,8% 0,5% -1,1%
Azja i Australia USD/PLN 2013-01-16 3,103 0,6% -0,2% -0,7% -8,9%
Japonia NIKKEI 225 2013-01-17 10600,4 -2,6% 9,0% 22,0% 22,6% CHF/PLN 2013-01-16 3,330 0,3% -1,6% -1,7% -4,0%
Hong Kong Hang Seng 2013-01-16 233570 -0,1% 3,3% 10,4%  23,4% EUR/USD 2013-01-16 1,328  -0,4%  1,0% 1,3% 8,5%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-01-17  2309,5 -0,7% 7,4% 10,0% 8,1% usD/JpyY 2013-01-16 88,510 -0,2%  56%  124%  11,9%
Indie BSE30 2013-01-16 19817,6 -0,8% 2,7% 6,9% 16,5%
Indonezja JKSE 2013-01-16 44110 0,2% 2,4% 2,2% 9,5%
Izrael TA 25 2013-01-16  1210,2 -0,1% -0,9% -2,0% 14,4%
Korea Kospi 2013-01-17 1977,5 -0,3% -0,9% 1,9% 8,8%
Australia S&P/ASX 200 2013-01-17 47384 0,5% 3,6% 6,8% 19,3%

Zrédfo: Bloomberg
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