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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: wtorek, 17 kwietnia 2013

Warto$¢ zmiana System:
Kurs otwarcia 2333 -37 -1,56% Aktualna pozycja — krotka, sygnat otwarcia dtugiej- 2284

Kurs zamknigcia 2287 -46 -1,97% Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2350

Kurs min, 2283 -29 -1,25%

Kurs max, 2342 -42 -1,76%
Wolumen obrotu 45915 6720 17,15% Najblizsze poziomy oporu: 2360 2400 2445 2487
Otwarte pozycje 110 406 -1170 -1,05% Najblizsze poziomy wsparcia: 2300 2280 2230 2200

FW20 (2,370.00, 2,384.00, 2,312.00, 2,333.00, -46.0000) P Zimny prysznic trwa

Woczorajsza sesja na FW20 ma bardzo wymowny
charakter. Po pierwsze, na wykresie narysowata sie
trzecia czarna $wieca pod rzad i zarazem kontrakt
definitywnie przetamat wsparcia na putapach 2310
pkt. — 2330 pkt. Dodatkowo, biorgc pod uwage
Srodowe zamknigcie (2287 pkt.) jesteSmy na
najlepszej drodze do zejscia w rejony 2250 pkt.
(sierpien  2012). Po  drugie, cata hossa
zapoczatkowana w potowie listopada 2012 okazata
sie tylko rajdem $w. Mikotaja i tzw. window dressing, i
nie miata nic wspodlnego z silnymi fundamentami
polskich  spdtek. Obecnie  ponownie  bowiem
znajdujemy sig na poziomach (a nawet troche nizej), z
ktorych zaczynali$my w listopadzie i nie wykluczone,
ze to wcale nie koniec spadkéw. Dopdki bowiem nie
poprawi sie¢ sentyment do surowcéw (a raczej w
krétkim terminie sie na to nie zanosi) to raczej nie ma
co liczy¢ na odbicie blue chipéw, zdominowanych
przez KGHM. Dodatkowo mamy obecnie do czynienia
z dalszym cigciem prognoz makro dla UE i
najwazniejszych krajow $wiata, co réwniez nie
zacheca do alokacji w akcje. Wydaje sie wigc, ze do
konca tygodnia raczej ciezko bedzie ponownie
wdrapa¢ sig ponad 2300 pkt. i raczej nalezy zaktadac
— T T T kontynuacje spadkéw. Chyba, Ze sytuacje odmieni
ember |October [November [pecemberl2013 February  [Varch [ngri jakie$ wydarzenie z czwartkowego kalendarium. Dzi$
WIG20 (2,368.16, 2,368.16, 2,297.97, 2,304.59, -45.4900) r bowiem czeka nas barwny dzien, prawdopodobnie
[ 2650 peten emocji i zwigkszonej zmiennosci. Oprécz
wydarzen makro, takich jak: produkcja przemystowa i
r budowlano-montazowa w Polsce (14.00), wnioski o
L 2600 zasitek dla bezrobotnych w USA (14.30), indeks Fed z
r Filadelfii oraz indeks wskaznikéw wyprzedzajgcych -
Conference Board (16.00) w centrum zainteresowania
inwestoréow z pewnoscia znajdg sie ewentualne
[ 2550 informacje z Wioch, dotyczace wyboru prezydenta
przez parlament, jak réwniez aukcja hiszpanskich
[ obligacji i nowiny ze szczytu przywodcow G20.
2500 Dodatkowo nalezy mie¢ réwniez na uwadze
[ publikowane przed sesjg w USA  wyniki
amerykanskich spoétek, takich jak: Bank of America
(zysk na akcje: 0,22 USD), BNY Mellon (zysk na
[ 2450 akcje: 0,47 USD) i Mattel (zysk na akcje: 0,09 USD).
r Biorac pod uwage poranne spadajgce wartosci
L kontraktéw na zachodnioeuropejskie kontrakty nalezy
~ 2400 spodziewa¢ sie dzi§ negatywnego poczatku ses;ji
[ notowan terminowych w Warszawie.
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: wtorek, 17 kwietnia 2013
52 tygodnie Warto$¢

Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw

Kurs max. Kurs min. [min PLN}
WIG20 26342 2009,3 2 350,08 2 397,08 -1,96% 2 350,08 2 350,08 - -
sSWIG80 11 280,6 8975,7 10 663,67 10 807,50 -1,33% 10 663,67 10 663,67 - -
mWIG40 27209 2145,0 2587,31 2 630,40 -1,64% 2587,31 2587,31 - -
WIG PL 48 505,5 36 478,4 45 167,65 45 960,10 -1,72% 45 167,65 45 167,65 - -
WIG 48 2227 36 483,4 44 724,14 45 525,90 -1,76% 4472414 4472414 - -

zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna M 3M 6M

ASSECOPOL 43,00 3569 0,7% -4,4% -5,6% 7,1% 2,6% 2,9% 4,6% 10,7%
BANK HANDLOWY 93,00 12151 -1,3% -3,6% -2,9% -2,1% 0,6% 3,7% 7,3% 1,5%
BOGDANKA 118,00 4014 -0,8% -8,6% -14,5% -4,1% 1,1% -1,3% -4,3% -0,4%
BORYSZEW 0,44 993 -2,2% -6,4% -24,1% -24,1% -0,3% 0,9% -13,9% -20,5%
BRE 340,10 14 332 -1,5% -2,8% 6,6% 5,5% 0,5% 4,5% 16,8% 9,1%
EUROCASH 54,45 7517 -1,9% -3,2% 15,5% 41,5% 0,0% 4,1% 25,7% 45,1%
GTC 7,60 2427 -3,8% -12,2% -23,1% -7,5% -1,9% -4,9% -12,8% -3,9%
JSw 87,45 10 268 -1,1% -9,4% -4,4% -1,5% 0,9% -2,1% 5,8% 2,1%
KERNEL 52,99 4222 -7,8% -14,0% -15,6% -16,6% -5,9% -6,7% -5,3% -12,9%
KGHM 140,80 28 160 -7,3% -17,0% -25,7% -14,6% -5,4% -9,7% -15,5% -11,0%
LOTOS 40,85 5305 -0,2% -6,1% 2,9% 29,7% 1,7% 1,2% 13,1% 33,3%
PEKAO 153,00 40 158 -1,9% -6,8% -9,5% -2,4% 0,1% 0,5% 0,7% 1,2%
PGE 16,41 30683 -1,9% -8,1% -13,3% -9,3% 0,0% -0,8% -3,0% -5,7%
PGNIG 5,61 33099 1,3% -5,2% 1,8% 42,4% 3,2% 2,1% 12,0% 46,0%
PKNORLEN 50,00 21385 -0,4% -8,7% 0,2% 11,1% 1,5% -1,4% 10,4% 14,7%
PKOBP 34,20 42 750 -0,3% -2,3% -6,3% -7,3% 1,6% 5,0% 4,0% -3,7%
PZU 411,00 35491 -1,2% -1,1% 2,0% 8,2% 0,8% 6,2% 12,2% 11,8%
SYNTHOS 4,90 6 484 -2,0% -27,9% -7,4% -13,4% -0,1% -20,6% 2,9% -9,8%
TAURON 3,91 6 852 -6,2% -13,3% -20,2% -17,9% -4,3% -6,0% -10,0% -14,2%
TPSA 6,70 8949 0,6% -1,5% -46,8% -51,4% 2,5% 5,8% -36,6% -47,8%

Komentarz po sesji

KGHM znéw pograzyt WIG20

Kluczowym wydarzeniem dzisiejszej sesji bylo poranne uderzenie podazy na
akcjach KGHM. Przecena surowcow z ostatnich dni zblizyta w poniedziatek
akcje spotki do kwietniowego minimum, a dzisiejsze przejscie ponizej 151 zt
wywotalo lawing zlecen obronnych i szybki spadek kursu do 140 zt. Mimo
natychmiastowej kontry bykoéw, w kolejnych godzinach handlu kurs znowu
osuwal si¢ w strong dziennego dotka i ostatecznie akcje spotki zakonczyty
dzien 7,3% spadkiem przy najwyzszym na rynku obrocie wynoszacym 330
milionéw ztotych. Do znizki KGHM dotaczyly rowniez bardzo stabe indeksy
zachodnioeuropejskie i gdyby nie niezfa postawa kilku innych blue chips,
WIG20 miatby dzi§ nie bardzo zty, a wrecz katastrofalny dzien. Nie jest to
jednak duze pocieszenie, gdyz i tak indeks blue chips zanotowat nowe minima
trwajacego od poczatku roku trendu znizkowego. WIG20 nie potrafit podnie§é
si¢ po porannym uderzeniu az do konca dnia i zakonczyt sesje 1,9% spadkiem.
Stabo wygladaja tez indeksy szerokiego rynku, gdzie wiele spotek wpadto w
putapke ptynnosci i gracze nie bardzo mieli mozliwo$¢ sprzedazy akcji nawet
przy duzych odchyleniach kursow. Inwestorzy w najblizszych dniach powinni
bacznie przyglada¢ si¢ notowaniom niemieckiego DAXa. On przetamat dzi§
wazny poziom wsparcia i je§li przecena na rynku niemieckim poglebi sig w
kolejnych dniach, mogloby to poméc w zbudowaniu jakiego§ rodzaju
przesilenia na naszym parkiecie. Do tego czasu inicjatywa pozostaje po stronie
sprzedajacych.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Wyprzedaz na wszystkich rynkach

Swiatowe rynki finansowe opanowal w dniu wczorajszym negatywny
sentyment a fala wyprzedazy waloréw dosiggla wszystkie glowne parkiety.
Weczorajsza sesj¢ zakonczyly na minusach indeksy DAX (-2,34%), CAC40
(2,35%) czy NASDAQ100 (1,99%). W takim negatywnym otoczeniu spadki
nie mogly omina¢ warszawskiego parkietu, gdzie strata na koniec dnia
wyniosta -1,94% w przypadku WIG20 i 1,81% w przypadku indeksu
szerokiego rynku WIG. Tak duze spadki to poklfosie wyprzedazy na rynku
surowcOw, traca na wartosci miedz, zloto czy ropa, ktora ma
odzwierciedlenie w cenach spotek gieldowych. Ceny miedzi osiagnely
weczoraj poziom z czerwca ubieglego roku a negatywny sentyment odnos$nie
tego surowca nie zapowiada zakonczenia spadkow. Glownym
poszkodowanym na GPW obecnej sytuacji jest KGHM, lubifiska spotka
stracita wezoraj 7,34% a w sumie przez kilka ostatnich sesji okoto 26 PLN.
Spadki na KGHM maja duzy wkiad w spadki na WIG20 i catym
warszawskim rynku. WIG20 zamknat si¢ na poziomie 2304 punktow. W
takim otoczeniu rynkowym przed WIG20 na najblizszym okresie ksztattuje
si¢ perspektywa kontynuacji spadkéw. Obecnie najblizsze wsparcie dla
indeksu blue chipow znajduje si¢ na 2286 pkt, kolejne na 2226 pkt. W
obecnej sytuacji oporem jest najblizszym oporem dla potencjalnych wzrostow
jest poziom otwarcia srodowej sesji czyli 2368 pkt. W czwartek bedzie miata
miejsce publikacja danych z USA o liczbie wnioskow o zasitki dla
bezrobotnych w ostatnim tygodniu, prognoza moéwi 349 ty§ nowych
wnioskow wobec 346 ty$ wezesniej.

Pawet Wojnicki
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

W 1Q’13 spotka znalazta nabywcow na 68 mieszkan wobec 85 przed rokiem. Zdaniem wiceprezesa
spoftki strata za 1Q’13 powinna by¢ podobna lub nawet mniejsza od tej zanotowanej w 1Q’12.

Wikana szacuje, ze w catym 2013 roku sprzeda od 300 do ok. 400 lokali w zaleznosci od sytuacji na
rynku kredytow hipotecznych. Potencjat przekazan mieszkan wynosi ok. 350 sztuk. Spétka rozmawia
z obligatariuszami o czesciowym rolowaniu obligacji o wartosci 26 mIn PLN zapadajgcych na
przetomie lipca i sierpnia.

Wiceprezes spoétki poinformowat ze ze wzgledu na problemy z pozyskiwaniem finansowania, spoétka
spowalnia swoje inwestycje. Wikana finansuje sie gtéwnie przy pomocy kredytéw bankowych i
kapitatow wtasnych. Wyemitowata jednak takze obligacje o wartosci ok. 26 miIn PLN zapadajace na
przetomie lipca i sierpnia 2013 rok.

Altus TFI ma mniej niz 5% gtoséw na WZA Sfinksa.

Konsorcjum Atende (wczesniej ATM Systemy Informatyczne) i ATM podpisato kontrakt z
Inspektoratem Uzbrojenia o wartosci 48,1 min PLN. Przedmiotem umowy jest dostawa platform
wirtualizacji dla 2

lokalizacji centréw przetwarzania resortu obrony narodowej wraz z ustugami instalacji, wdrozenia,
serwisu i szkolenia. Termin wykonania zostat okreslony na 31 pazdziernika 2013 r.

WZA Azotdéw Tarnéw uchwalito wyptate dywidendy za 2012 rok w wysokosci 148,8 min PLN, co daje
1,5 PLN/akcje. Wczesniej zarzad spétki proponowat wyptate dywidendy w kwocie 1,02 PLN/akcje.
Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 22 kwietnia 2013 roku, a dniem jej wyptaty 24 maja 2013
roku.

Bioton rozwigzat umowe nabycia udziatéw spétki Biosenso, zajmujacej sie rozwojem i sprzedaza
preparatéw weterynaryjnych stosowanych w przemystowym chowie ryb tososiowatych i krewetek.
Woczesniej Bioton zawart umowe z cypryjska firma Lamothe Limited w sprawie kupna 100% udziatéw
w Biosenso w styczniu 2013 roku. Wartos¢ transakcji oszacowano wstepnie na 30 min PLN.

Action prognozuje na 2013 rok osiggniecie 54,9 min PLN skonsolidowanego zysku netto i 4,22 mld
PLN przychoddéw (prognoza nie uwzglednia wptywu ewentualnych akwizycji). Zaktadany wzrost
przychodéw ma zosta¢ osiggniety przede wszystkim dzieki rozwojowi sprzedazy na rynkach
zagranicznych oraz w kraju, szczegélnie do odbiorcéw wysokowolumenowych.

Exillon Energy, spdtka zajmujaca sie wydobyciem ropy naftowej w Rosji, planuje wydaé w 2013 roku
na inwestycje ok. 150 min USD. Spétka chce wykonaé w tym roku 23 odwierty i zwiekszy¢ produkcje
do 22 tys. barytek dziennie na koniec tego roku.

Celem spotki na 2013 rok jest dojscie do produkcji 22 tys. barytek ropy dziennie. Celem spétki na
2015 rok jest podwojenie produkcji poprzez coroczny jej wzrost o okoto 5 tys. barytek dziennie.
EBITDA spétki w przeliczeniu na jedna barytke surowca ma wzrosngé¢ do 2015 roku do poziomu
ponad 15 USD. W 2012 roku EBITDA na barytke wyniosta 10 USD, a w samej drugiej potowie
ubiegtego roku 12 USD.

Celem na 2015 rok jest tez podwojenie rezerw 2P (potwierdzonych i prawdopodobnych). Obecnie
rezerwy 2P ropy naftowej Exillona wynosza 520 min barytek wobec 131 min barytek w 2009 roku.
Rezerwy potwierdzone, prawdopodobne i mozliwe wzrosty w 2012 roku do 881 min barytek.

Zdaniem prezesa spotki okres 1Q, ktéry byt zwyczajowo najstabszy, akurat w tym roku moze okazac
sie, ze bedzie nadspodziewanie dobry. CAM Media w 2013 roku chce poprawié¢ rentownosé, a jej
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celem minimum jest powtdrzenie wynikéw z 2012 roku.
Spotka planuje inwestycje w 2013 roku za okoto 5-10 min PLN.

Celem spotki jest dalszy rozwdj w oparciu o 3 podstawowe segmenty — OOH (kluczowe bedzie
rozstrzygniecie projektu na wiaty w Warszawie, spotka chce dalej rozwija¢ sie na lotniskach),
marketing (potencjat w branzy energetycznej) oraz internet.

PKO BP Zarzad PKO BP rekomenduje, by za 2012 rok na dywidende trafito 2,25 mld PLN, co daje 1,8
PLN/akcje. Proponowanym dniem ustalenia dywidendy jest 19 wrzesnia 2013 r., a jej wyptaty 4
pazdziernika 2013 r.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
msdeygedowe ekl
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2013-04-17 359,9 -1,2% -1,6% 2,0% 6,5% Miedz LME 3M 2013-04-17 7300,0 1,4% -5,8% -9,4% -11,2%
MSCI World 2013-04-17 14388 -1,3% -1,3% 3,3% 7,5% Ropa WTI Crude 2013-04-17 86,7 -23%  -7,9%  -10,4% -8,2%
MSCI EM 2013-04-17  1008,9 -0,7% -3,7% -6,3% -0,2% Ztoto Spot $/oz 2013-04-17 1376,4 -0,2% -14,3% -185% -21,1%
MSCI BRIC 2013-04-17 279,6 -1,1% -6,0% -9,5% -2,7% Aluminium LME 3M 2013-04-17 19140 2,6% -2,5% -6,6% -3,8%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-04-17 43916,2 -1,8% -6,8% -7,9% -1,0% Polska Syryield 2013-04-17 3,019 -2,5% -10,0% -153%  -25,9%
Polska WIG20 2013-04-17  2304,6 -1,9% -71% -10,0% -3,4% Polska 10yr yield 2013-04-17 3,497 -1,4%  -8,9% -11,7%  -23,3%
Polska mWIG40 2013-04-17  2555,7 -1,2% -5,6% -2,4% 5,1% Polska WIBOR 3M 2013-04-17 3,250 0,0% -2,1%  -17,3%  -30,7%
Polska sSWIG80 2013-04-17 104310 -22% -7,1% -3,1% 3,9% Polska WIBOR6M  2013-04-17 3,250 0,0% -24%  -16,5% -30,7%
Wegry BUX 2013-04-17 18059,6 0,0% -1,6% -7,4% -6,3% USA 10yr yield 2013-04-17 1,695 -1,6% -13,3% -8,0% -7,6%
Czechy PX 2013-04-17 959,0 -0,7% -3,3% -7,7% -3,4% Niemcy 10yr yield 2013-04-17 1,228 -3,8% -12,7% -21,0%  -24,8%
Butgaria Sofix 2013-04-17 385,9 -0,7% 1,0% 5,5% 17,4% Japonia 10yr yield 2013-04-17 0,602 2,6% 1,0%  -20,2%  -24,2%
Rosja Micex 2013-04-17 13359 -1,2% -10,2%  -11,9% -8,6% Hiszpania 10yr yield 2013-04-17 4,681 -1,0%  -57% -7,8% -12,4%
Rosja RTS (USD) 2013-04-17  1327,9 -2,1% -13,2%  -15,8%  -11,4% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-04-17  5449,2 -0,6% -5,8% -4,4% 10,1% Portugalia 10yr yield 2013-04-17 6,122 0,4% 1,3% 0,0% -21,0%
Turcja ISE 100 2013-04-17 84 705,6 -0,3% 2,6% 0,5% 20,8% Wtochy 10yr yield 2013-04-17 3,630 -07%  -7,1% 3,1% -10,9%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-04-17  2609,3 -2,1% -6,0% -5,6% 0,3% Belgia Syr USD 2013-04-17 71,2 0,6% 3,5% -4,0% -14,1%
W. Brytania FTSE 100 2013-04-17  6304,6 -0,9% -3,4% 3,1% 7,8% Chiny Syr USD 2013-04-17 69,6 -1,0% 7,0% 9,0% -16,1%
Francja CAC40 2013-04-17  3685,8 -2,3% -6,2% -3,7% 2,6% Francja Syr USD 2013-04-17 76,1 0,5% 8,7% -9,6% 3,2%
Niemcy DAX 2013-04-17 7682,6 -2,3% -6,7% -3,0% 1,5% Grecja Syr USD
Hiszpania IBEX 35 2013-04-17 79487 -1,8% -8,8% -8,8% -1,6% Hiszpania 5yr Usb 2013-04-17 260,8 -08% -6,9% 4,3% -5,0%
Holandia AEX 2013-04-17 345,8 -1,4% -3,5% -2,6% 2,3% Irlandia 5yr Usb 2013-04-17 175,1 -0,3% 2,0% -3,2% -74%
Szwecja OMX 30 2013-04-17 1167,5 -1,7% -3,8% 3,5% 9,3% Japonia 5yr Usb 2013-04-17 67,6 -0,7% 2,3% -22,5%  -12,0%
Austria ATX 2013-04-17 23717 -1,2% -5,9% -4,9% 5,5% Niemcy Syr USD 2013-04-17 337 0,0% -32%  -15,8% -4,3%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-04-17 83,3 0,3% -4,1% 0,4% -4,4%
USA DJIA 2013-04-17 147568  -0,9% 0,8% 8,1% 9,3% Portugalia Syr USD 2013-04-17  400,4 0,5% 8,1% 4,9% -3,0%
USA S&P500 2013-04-17 1574,6 -1,4% -0,4% 5,4% 7,4% Rosja Syr USD 2013-04-17 147,4 2,4% 3,9% 11,3% 12,2%
USA Nasdaq Comp 2013-04-17  3264,6 -1,8% -1,3% 2,5% 4,2% USA Syr EUR 2013-04-17 34,5 3,5% -71%  -21,6% 12,5%
Kanada S&P/TSX 2013-04-17 121199 -1,4% -6,6% -5,0% -2,6% W. Brytania 5yr Usb 2013-04-17 44,9 0,2% 2,2% -2,1% 31,8%
Meksyk IPC 2013-04-17  43223,7 -1,4% 0,0% -5,0% 0,6% Wtochy 5yr Usb 2013-04-17 265,3 -1,1%  -52% 17,3% 12,5%
Brazylia BOVESPA 2013-04-17  53990,8 -2,1% -7,0% -15,0%  -12,0% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-04-17  3473,4 -1,4% -1,8% 8,1% 39,1% EUR/PLN 2013-04-17 4,118 0,2% -0,8% -0,8% 0,6%
Azja i Australia USD/PLN 2013-04-17 3,162 1,3% -1,3% 1,4% 1,2%
Japonia NIKKEI 225 2013-04-17 133829 1,2% 7,2% 27,0% 53,2% CHF/PLN 2013-04-17 3,391 0,3% 0,0% 1,6% 0,1%
Hong Kong Hang Seng 2013-04-17  21569,7 -0,5% -4,0% -7,2% 1,4% EUR/USD 2013-04-17 1,303 -1,1% 0,5% -2,2% -0,6%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-04-17  2193,8 0,0% -3,7% -4,0% 4,2% UsD/JPY 2013-04-17 97,410 -0,2% 2,1% 8,1% 22,9%
Indie BSE30 2013-04-17 18731,2 -0,1% -3,5% -6,0% 1,0%
Indonezja JKSE 2013-04-17  4998,7 1,1% 3,9% 13,8% 15,7%
Izrael TA 25 2013-04-17 1230,4 -1,0% -1,3% 0,9% -1,2%
Korea Kospi 2013-04-18  1923,8 0,1% -3,2% -2,6% -1,6%
Australia S&P/ASX 200 2013-04-18  5004,6 1,1% -2,1% 7,0% 13,7%

Zrédfo: Bloomberg
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