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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 23 wrzesnia 2013

Wartos¢ Zmiana
Kurs otwarcia 2 402 -3 -0,12%
Kurs zamknigcia 2383 -25 -1,04%
Kurs min. 2380 -10 -0,42%
Kurs max. 2420 5 0,21%
Wolumen obrotu 25692 -31192  -54,83%
LOP 94 325 -42778  -31,20%

FW20 (2,402.00, 2,420.00, 2,380.00, 2,383.00, -25.0000)
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WIG20 (2,399.44,2,417.15,2,379.19, 2,388.66, -19.5000)
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System:
Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krotkiej- 2332

Ostatnia zmiana sygnatu z krétkiej na dtuga- 2329

Najblizsze poziomy oporu: 2434 2500 2520 2600

Najblizsze poziomy wsparcia: 2378 2333 2274 2240

Gospodarka nie taka dobra

Nowy tydzien na FW20 rozpoczat sie od
spadkéw. Futures na indeks blue-chipow
stracity 1,0%, zamykajac sig¢ na poziomie 2383
pkt. Spadkowe nastroje panowaty takze na
innych rynkach. DAX spadt o 0,5%. Dokfadnie
tyle samo wyniosta znizka na S&P500. Caty
wzrost z mini-euforii z poprzedniego tygodnia
po decyzji Fed o kontynuacji QE3 na
dotychczasowym poziomie zostat  juz
zniwelowany. Rynki graly juz wczes$niej pod
taki scenariusz, wigc zadziatato powiedzenie
Lkupuj plotki, sprzedawaj fakty”. To co moze
niepokoi¢ to obnizenie prognoz PKB w USA.
Rysg na granym przez wakacje obrazie
ozywienie gospodarczego sg takze wczorajszy
staby odczyt PMI dla przemystu w strefie euro.
Nie dos¢, ze dane byty gorsze od prognoz, ale
takze od poprzedniego miesigca. Dzi§ rano
nastroje sg mieszane. Lekko zyskuja futures na
DAX, bez zmian pozostajq kontrakty na
S&P500. W Azji mniej wiecej po potowie dzielg
sie indeksy, ktore traca i zyskuja. Technicznie
na FW20 byki probuja sforsowac
Srednioterminowg, opadajaca linie
poprowadzong przez szczyty ze stycznia i
czerwca, jednak brakuje wyrazniejszego
impulsu i raczej osuwamy sie¢ pod wtasnym
ciezarem. Linia przebiega obecnie na
wysokosci okoto 2410 pkt. Z danych makro
mamy dzi§ m.in. indeks Ifo oraz indeksy cen
nieruchomosci w USA. Z rynku krajowego
naptyng dane o sprzedazy detalicznej i stopie
bezrobocia za sierpien.

Krzysztof Pado
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RYNEK AKCJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 23 wrzesnia 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 2150,8 2 399,44 2 388,66 -0,81% 2379,19 241715 38,0 671,2
WIG30 2564,1 2529,0 2548,41 2 539,64 -0,72% 2 529,03 2 564,14 35,1 720,9
sWIG80 13220,8 9608,0 13 174,09 13 089,15 -0,39% 13 089,15 13 201,90 112,8 25,7
mWIG40 3262,9 2311,0 3 227,99 3217,71 -0,37% 3 213,09 3 237,63 24,5 102,7
WIG PL 51203,1 42 966,8 51 195,16 50 869,00 -0,65% 50 739,97 51 195,16 455,2 813,5
WIG 50 485,0 428421 50 182,15 49 955,87 -0,70% 49 821,46 50 379,21 557,8 831,1
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™ 3M 6M dzienna ™ 3M 6M
ALIOR BANK 87,00 5532 -2,2% -9,8% -1,9% 29,9% -1,5% -8,7% -9,3% 25,2%
ASSECOPOL 45,80 3801 -3,0% 2,6% 4,7% 11,4% -2,2% 3,6% -2,7% 6,8%
AZOTY TARNOW 78,85 7 822 1,5% 11,0% 14,9% 42,7% 2.2% 12,1% 7.6% 38,0%
BANK HANDLOWY 109,00 14 242 1,5% -6,6% 20,0% 18,2% 2,2% -5,6% 12,7% 13,5%
BOGDANKA 110,50 3759 -0,5% -0,5% -3,1% -11,0% 0,3% 0,5% -10,4% -15,6%
BORYSZEW 0,57 1254 1,8% 11,8% 46,2% 21,3% 2,5% 12,8% 38,8% 16,6%
BRE 448,00 18 892 3,3% -2,8% 19,5% 29,9% 4,1% -1,8% 12,1% 25,2%
BZ WBK 331,00 30 963 0,0% -2,6% 12,6% 31,9% 0,7% -1,6% 5.2% 27,2%
Cccc 112,00 4301 -0,9% 10,8% 29,9% 49,3% -0,2% 11,8% 22,6% 44,7%
CYFROWY POLSAT 21,34 7434 -1,2% -0,4% 12,3% 32,3% -0,4% 0,6% 5,0% 27,6%
ENEA 14,36 6 339 0,8% -3,0% 6,1% 4,1% 1,5% -2,0% -1,3% -0,6%
EUROCASH 49,95 6908 -2,1% -11,1% -10,8% -6,0% -1,3% -10,1% -18,1% -10,7%
GTC 7,08 2261 -1,7% -8,8% -18,1% -11,7% -0,9% -7,7% -25,4% -16,4%
ING BSK 106,00 13791 0,7% -4,9% 11,7% 18,4% 1,4% -3,9% 4,4% 13,8%
JSwW 79,90 9 381 -1,4% 11,1% 14,3% -14,2% -0,6% 12,1% 7.0% -18,9%
KERNEL 49,70 3960 -3,9% 3,5% 2,8% -10,5% -3.2% 4,6% -4,5% -15,1%
KGHM 124,00 24 800 -1,9% -4,0% 1.7% -21,8% -1,2% -2,9% -5,6% -26,5%
LOTOS 37,00 4 805 0,0% -0,3% 4,2% -10,9% 0,7% 0,7% -3,1% -15,5%
LPP 8100,00 14 832 -1,2% -5,8% 17,3% 45,7% -0,5% -4,8% 10,0% 41,0%
NETIA 4,78 1846 -2,6% -6,1% 13,3% 10,4% -1,9% -5,1% 5,9% 5,7%
PEKAO 173,90 45 644 -1,8% 0,0% 18,7% 12,9% -1,0% 1,0% 11,4% 8,2%
PGE 17,77 33 226 1,0% 14,5% 7,0% 7,0% 1,7% 15,5% -0,4% 2,4%
PGNIG 6,18 36 462 -0,3% 1,1% 6,2% 6,6% 0,4% 2,2% -1,2% 1,9%
PKNORLEN 45,01 19 251 0,3% -2,6% -1.7% -13,7% 1,0% -1,6% -9,1% -18,4%
PKOBP 35,95 44 938 -0,4% -7,0% 3,9% 6,5% 0,3% -6,0% -3,4% 1,8%
PZU 431,50 37 261 -2,0% -1,9% 71% 6,4% -1,2% -0,9% -0,2% 1,7%
SYNTHOS 4,95 6 550 -3,9% 8,1% 10,0% -20,2% -3.2% 9,1% 2,7% -24,8%
TAURON 4,79 8395 -0,6% 8,1% 14,0% 9,4% 0,1% 9,1% 6,7% 4,7%
TPSA 7,84 10 289 0,5% 3,0% 1,4% 16,1% 1,2% 4,0% -5,9% 11,5%
TVN 14,09 4 849 0,6% 2,8% 33,6% 49,9% 1,4% 3,9% 26,2% 45,2%
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Komentarz po sesji

Rynki wracajq do poziomoéw sprzed FED
Weekendowe wybory w Niemczech zgodnie z oczekiwaniami
przyniosty zdecydowane zwyciestwo Angeli Merkel i cho¢ nie znamy
jeszcze koalicji rzadzacej, raczej nie nalezy spodziewa¢ sie
powazniejszych zwrotéw w polityce naszego zachodniego sasiada. W
zwigzku z tym dzisiejsze notowania zdominowaty dane makro.
Pierwszg pozytywna niespodziankg byt lepszy od oczekiwan odczyt
PMI w Chinach, niestety nastepne odczyty w Europie byly juz gorsze
od konsensusu, podobnie zresztg jak publikowane po potudniu dane z
USA. To sprzyjato realizacji zyskéw, cho¢ nie miata ona bardzo duzych
rozmiaréw. Na $wiecie trwa obecnie stopniowe osuwanie sie aktywoéw
do pozioméw sprzed decyzji FED. Taki ruch wykonato juz na przyktad
srebro na rynku towarowym, Brazylia jako jeden z czotowych rynkéw
wschodzacych, a dzi$ kluczowy dla Europy niemiecki DAX. W
Warszawie w zwiazku z tym rowniez widzieliSmy dzi$ osuwanie sie
indeksow, lecz nie towarzyszyly mu wzmozone obroty i nadal nie wida¢
na naszym rynku przejecia inicjatywy przez podaz. Wsréd blue chips
warto wyrézni¢ akcje TPSA, ktére zanotowaty dzi$ najwiekszy wolumen
handlu od pamigtnej kilkudziesigcioprocentowej przeceny w lutym.
Mysle, ze powoli moze zbliza¢ sie koniec mozolnej konsolidacji akcji
telekomu w zakresie 7-8 zt i jest szansa na wyjscie z tego ruchu
bocznego goéra. WIG20 tymczasem nadal znajduje sie w komfortowej
sytuacji powyzej wsparcia 2330 punktéw, co sprzyja bykom. Nawet jesli
obecna konsolidacja okaze sie by¢ formacjg szczytowa, do konca
wrzesnia potencjat spadkowy na rynku zdaje sie by¢ ograniczony i w
najblizszych dniach stosunek zysku do ryzyka na GPW nadal sprzyja
kupujacym.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

W konsolidacji

Wczorajsza sesja przyniosta umiarkowany spadek prestizowego
indeksu warszawskiej gietdy. WIG20 stracit 0,81% i notuje obecnie
wartos¢ 2388.66. pkt. W przypadku kontynuacji spadkow
kluczowym wsparciem sg putapy 2366 pkt. i 2332 pkt. Opory dla
ewentualnych wzrostdw znajdujg sie na poziomach 2408 pkt. i
2421 pkt. Réwniez spadkowo swoje sesje zakonczyli inwestorzy
zza Oceanem. S&P500 stracit 0,47%, a DJIA 0.32%. W krétkim
terminie umilkly echa ostatniej decyzji FOMC (podtrzymanie QE) i
wydaje sie, ze na nalezy spodziewaé sie konsolidacji w kanale
2350-2400 pkt. Brak jest zaréwno wyraznych kandydatéw na
silnych wzrostéw jak i spadkéw; cho¢ dla pesymistéw
dodatkowymi argumentami pozostaje cien przysztych decyzji FED
oraz zmiany w OFE. Na rozstrzygniecia cafej sesji wptyw beda
mie¢ dane makro z Europy oraz ze Stanéw Zjednoczonych. O
10.00 poznamy niemiecki indeks instytutu Ifo. Warto$¢ prognozy
to 108,4 pkt. nastepnie, bo 15.00, na rynek naptynie indeks cen
domoéw S&P/Case-Shiller (12,2% ). Przed zakonczeniem ses;ji
poznamy jeszcze: indeks zaufania konsumentéw - Conference
Board (79,9 pkt.) oraz indeks Fed z Richmond (15 pkt.). Biorac
pod uwage poranne oscylujgce wokot zera wartosci kontraktow na
zachodnioeuropejskie indeksy nalezy spodziewa¢ sie dzi$
neutralnego rozpoczecia sesji notowan ciagtych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta

WYKRES DNIA

Partia Angeli Merkel w niedzielnych wyborach zdobyta 311 mandatéw (49,4%). Bezapelacyjne zwyciestwo
CDU/CSU mozna okresli¢ jako pyrrusowe, bowiem do samodzielnego rzadzenia zabraklo 5 mandatéow, a
dotychczasowy koalicjant, liberalny FDP, nie przekroczyt progu wyborczego. Pozostate 3 ugrupowania w
Bundestagu to partie lewicowe, ktérym fatwiej sie bedzie porozumiecé.

Wybory parlamentarne w Niemczech 2013 vs 2009
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Ministerstwo Skarbu Panstwa podtrzymuje, ze w ofercie publicznej sprzeda do 35 proc. akcji Energii tak
aby zachowa¢ 50 proc. Prospekt emisyjny Energii zostat ztozony do KNF 12 wrzes$nia. Resort skarbu
spodziewa sig, ze dokument moze zosta¢ zatwierdzony do 15 pazdziernika, a realnym terminem debiutu
na gietdzie jest listopad. Skarb Panstwa ma obecnie 85 proc. akcji Energi.

Asseco Poland porozumiato sie wstepnie w sprawie przejecia spotki w Etiopii dziatajacej w sektorze
finansowym. Finalizacja akwizycji jest mozliwa w ciggu kilku tygodni — poinformowat 23.09.2013r. prezes
Adam Géral. Spotka jest tez zainteresowane wejsciem m.in. do Nigerii i Angoli.

Herbert Wirth, prezes KGHM poinformowat, ze spodtka jest na granicy 10 proc., jesli chodzi o realizacje
prognozy wynikow na 2013 rok. Decyzja w sprawie jej korekty bedzie zalezata od nowego wiceprezesa ds.
finansowych spotki. Wiutym KGHM Polska Miedz opublikowata prognoze wynikéw spotki na rok 2013.
Koncern zaklada w niej osiagniecie przychodéw ze sprzedazy w wysokosci 18.930 min PLN, EBITDA na
poziomie 5.337 min PLN i zysku netto w wysokos$ci 3.204 min PLN

Dalida Gepfert, czionek zarzadu ds. finansowych Enei poinformowata, iz spétka pracuje nad nowag
strategia i planuje przygotowaé program emisji obligacji o wartosci do 5 mid PLN. Pierwsza transza emisiji
byta by w do konca roku. Czlonek zarzadu dodata, ze jest to nowy program, niezalezny od uchwalonego w
2012 roku programu o wartosci 4 mid zt.

Rada nadzorcza Fam Grupa Kapitatowa upowaznita zarzad spétki do rozpoczecia negocjaciji dotyczacych
zbycia posiadanych akcji w spétce Stradom - producenta tkanin przemystowych.

FAM GK facznie z podmiotami zaleznymi ma 459.228 akcji spétki Stradom, stanowigcych 72,56 proc.
gtosow na WZ.

Bogdanka podpisata z Pekao umowe dotyczaca programu emisji obligacji do kwoty 300 min zt -
poinformowata spétka w poniedziatkowym komunikacie. Bogdanka podata, ze celem emisji obligacji bedzie
pozyskanie srodkéw na finansowanie biezgcej dziatalno$ci oraz realizacja jej potrzeb inwestycyjnych.

W ramach programu Bogdanka bedzie uprawniona do emisji obligacji o okresach zapadalnosci
wynoszacych od 3 do 5 lat. Pierwsza emisja obligacji w kwocie 150 min zt nastgpi¢ ma nie p6zniej niz 30
wrzesnia 2013 r. Program emisji obligacji koriczy¢ sie ma 31 grudnia 2018 r. Oprocentowanie obligac;ji jest
zmienne i ustalane w skali roku w oparciu o stawke WIBOR 3M powigkszong o statg marze

Enea wypowiedziata Infovide-Matrix kontrakt na wdrozenie Informatycznego Systemu Obstugi Klientéw
(ISOK). Infovide-Matrix we wrzesniu 2012 r. podpisato z Eneg umoweg na budowe i wdrozenie oraz
utrzymanie Informatycznego Systemu Obstugi Klientéw (ISOK), obejmujacego system bilingowy i system
CRM. Wynagrodzenie przewidziane w kontrakcie to ok. 59,78 min PLN netto.

W wyniku postepowania przetargowego ogtoszonego przez Enea Operator - Oddziat Dystrybucji
Bydgoszcz, Energoaparatura pozyskata zlecenie o wartosci 9 830 000,00 PLN. Przedmiotem zlecenia jest
modernizacja stacji elektroenergetycznej 110/15kV Warlubie.. Termin realizacji zlecenia ustalono na
19.12.2014r. Fakturacja cze$ciowa odbywac sie bedzie zgodnie z harmonogramem rzeczowo-finansowym.
Termin ptatnosci 30 dni od daty otrzymania faktury.

Saniku, ktéry miat 26,84 proc. kapitatu zaktadowego spoétki Decora, sprzedat wszystkie posiadane akcje .
Sprzedaz wynosita facznie 3.033.295 akcji Decory. Transakcji dokonano w ubiegtotygodniowych
transakcjach pakietowych po $redniej cenie 11 zt za jedng akcje.

Zrédto: 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 2013-09-23 387,5 -0,3% 4,1% 10,6% 9,4% Miedz LME 3M 2013-09-23 72800 -0,7% -1,1% 6,8% -4,9%
MSCI World 2013-09-23  1563,3 -0,3% 3,4% 10,2% 10,4% Ropa WTI Crude 2013-09-23 103,6 -1,1%  -2,0% 10,3% 11,3%
MSCI EM 2013-09-23  1013,2 0,3% 9,3% 13,8% 2,2% Ztoto Spot $/oz 2013-09-23 13284 -0,3% -48% 4,0% -17,3%
MSCI BRIC 2013-09-23 282,5 0,0% 10,0% 15,3% 1,5% Aluminium LME 3M 2013-09-23 1800,0 -1,6% -49% 0,4% -7,6%
Europa $Srodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-09-23 503082  -0,7% 0,1% 11,7%  10,9% Polska Syryield 2013-09-23 3,716  0,4%  -35%  -3,7% 9,2%
Polska WIG20 2013-09-23  2408,2 -0,8% 0,0% 10,9% 5,8% Polska 10yr yield 2013-09-23 4,330 -0,3% -3,6% -5,0% 12,7%
Polska mWIG40 2013-09-23  3229,6 -0,4% -0,3% 13,7% 25,3% Polska WIBOR 3M 2013-09-23 2,580 -0,8% -1,1% -2,3% -21,6%
Polska sWIG80 2013-09-23 131404 -0,4% 0,6% 12,7% 21,8% Polska WIBOR 6M 2013-09-23 2,620 -0,4% 0,0% 1,2% -20,6%
Wegry BUX 2013-09-23 182459 -0,3% 0,3% -0,8% 1,1% USA 10yr yield 2013-09-23 2,700 -1,2%  -4,1% 6,4% 40,3%
Czechy PX 2013-09-23 951,8 0,6% -1,1% 9,1% 1,4% Niemcy 10yr yield 2013-09-23 1,917 -1,3%  -0,9% 5,9% 39,0%
Butgaria Sofix 2013-09-23 464,3 -0,4% 2,8% 6,7% 27,5% Japonia 10yr yield 2013-09-23 0,695 0,0% -10,2% -209%  22,8%
Rosja Micex 2013-09-23  1467,6 -0,6% 5,4% 13,6% 5,2% Hiszpania 10yr yield 2013-09-23 4,277  -06% -4,0% -164% -11,9%
Rosja RTS (USD) 2013-09-23 14514 -0,8% 9,1% 17,1% 2,2% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-09-23 58657 1,1% -0,4% 11,6% 9,1% Portugalia 10yr yield 2013-09-23 7,158 0,2% 9,1% 5,2% 18,9%
Turcja ISE 100 2013-09-23 77 862,9 -1,4% 13,1% 51% -5,0% Wtochy 10yr yield 2013-09-23 3,697 0,0% -1,0% -8,0% -3,4%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-09-23  2927,2 -0,6% 2,9% 14,5% 11,7% Belgia Syr UsD 2013-09-23 59,3 -0,9% -41% -21,5% -18,3%
W. Brytania FTSE 100 2013-09-23  6596,4 -0,6% 1,1% 8,3% 4,9% Chiny Syr USD 2013-09-23 81,4 10,5% -26,5% -41,2%  21,4%
Francja CAC40 2013-09-23  4203,7 -0,8% 2,5% 14,4% 13,7% Francja Syr USD 2013-09-23 67,3 -0,6% -3,1% -16,7% -11,5%
Niemcy DAX 2013-09-23  8675,7 -0,5% 2,6% 10,9% 9,2% Grecja Syr UsD
Hiszpania IBEX 35 2013-09-23 91718 -0,7% 4,9% 20,0%  12,3% Hiszpania Syr USD 2013-09-23  227,9 -0,9% 0,6% -21,3% -19,1%
Holandia AEX 2013-09-23 382,1 -0,7% 1,3% 12,9% 10,7% Irlandia 5yr UsD 2013-09-23 142,1 -1,3% 0,3% -16,0%  -20,7%
Szwecja OMX 30 2013-09-23  1285,8 -0,9% 2,5% 12,0% 9,3% Japonia 5yr UsD 2013-09-23 59,8 -53% -95% -31,6% -12,4%
Austria ATX 2013-09-23  2503,8 -0,5% -0,8% 9,9% 5,3% Niemcy Syr UsD 2013-09-23 24,7 -0,7% -11,4% -27,1% -30,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-09-23 87,0 1,0% -1,2%  -35,1% -2,4%
USA DJIA 2013-09-23  15451,1 -0,3% 2,8% 4,7% 7,5% Portugalia Syr USD 2013-09-23 517,5 -1,1%  11,5%  24,7% 34,6%
USA S&P500 2013-09-23  1709,9 -0,5% 2,5% 7,4% 10,5% Rosja Syr USD 2013-09-23 163,5 -0,1% -16,9% -32,3% 2,2%
USA Nasdag Comp ~ 2013-09-23 37747 -0,3% 3,0% 12,5%  16,8% USA Syr EUR 2013-09-23 264  17,8% 185%  -8,0%  -29,8%
Kanada S&P/TSX 2013-09-23 128065  0,0% 0,6% 7,6% 2,0% W. Brytania Syr USD 2013-09-23 31,8 -7,0% -133% -37,9% -29,1%
Meksyk IPC 2013-09-23  41226,0 0,2% 1,0% 8,9% -2,3% Wtochy 5yr UsD 2013-09-23 242,2 -0,1% 4,0% -15,5%  -14,7%
Brazylia BOVESPA 2013-09-23  54110,0 0,9% 4,6% 16,0% -1,2% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-09-23  4754,9 2,9% 25,3% 59,5% 43,4% EUR/PLN 2013-09-23 4,226 0,3% -0,2% -2,8% 1,5%
Azja i Australia USD/PLN 2013-09-23 3,127 0,0% -1,3% -5,8% -3,3%
Japonia NIKKEI 225 2013-09-20 147424 -0,2% 10,1% 13,5% 19,3% CHF/PLN 2013-09-23 3,436 0,5% 0,1% -3,3% 0,7%
Hong Kong Hang Seng 2013-09-23 233715 -0,6% 7,4% 16,3% 8,8% EUR/USD 2013-09-23 1,352 -0,1% 1,1% 3,2% 4,9%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-09-23  2221,0 1,3% 8,2% 9,2% -1,7% usD/JpyY 2013-09-23 98,830 -0,5% 0,1% 1,1% 51%
Indie BSE30 2013-09-23 199010  -1,8% 7,6% 6,6% 7,6%
Indonezja JKSE 2013-09-23 45629 -0,5% 9,5% 1,5% -1,7%
Izrael TA 25 2013-09-23  1253,0 0,7% 5,0% 4,2% 1,8%
Korea Kospi 2013-09-24  2009,4 0,2% 7,4% 10,3% 3,3%
Australia S&P/ASX 200 2013-09-23  5252,5 -0,4% 3,5% 13,2% 8,9%

Zrédfo: Bloomberg
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