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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: piatek, 26 wrzesnia 2014

Wartos¢ Zmiana
Kurs otwarcia 2 470 -30 -1,20%
Kurs zamknigcia 2 496 21 0,85%
Kurs min. 2 465 -10 -0,40%
Kurs max. 2 497 -26 -1,03%
Wolumen obrotu 20515 -4 455 -17,84%
LOP 57 177 -198 -0,35%

FW20 (2,470.00, 2,497.00, 2,465.00, 2,496.00, +21.0000)
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System:
Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej - 2498

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétkg- 2501

Najblizsze poziomy oporu: 2550 2600 2636 2700

Najblizsze poziomy wsparcia: 2466 2444 2380 2300

Wrzesien miesigcem dolara

Dopiero sama koncowka tygodnia przyniosta
pozytywny akcent dla bykéw na FW20. Po
czterech spadkowych dniach (i $wieczkach o
czarnych korpusie) piagtek przyniést bykom
wzrost 0o 0,9%, co oznaczato zamknigcie na
poziomie 2496 pkt. Nastroje na innych
europejskich rynkach w pigtek mozna podzieli¢
pét na pdt (DAX: -0,2%). Powiew optymizmu
pojawit sie na Wall Street, gdzie S&P500
zyskat 0,9%. Wzrost PKB w USA w 2Q'14
wyniost wedtug finalnych danych 4,6%.
Niedtugo zacznie si¢ sezon wynikéw za 3Q’14,
wigc inwestorzy beda mogli sobie klarowac
obraz kolejnego kwartatu. Generalnie im lepsze
dane, tym wigksze spekulacije o terminie
zaciesniania polityki pienieznej. Kurs EUR/USD
spadt juz ponizej dotkow z 2013 roku. To juz
trzeci z rzedu miesigc umocnienia USD
wzgledem EUR (poprzednio taka seria miejsce
w 2011 roku). Dzi$ rano nastroje na rynkach sg
mieszane. Rosngce i spadajace parkiety w Azji
dziela sie mniej wiecej po pot (Nikkei225:
+0,5%). Czes$¢ pigtkowych wzrostéw oddaja
kontrakty na S&P500, minimalnie zwyzkuja
natomiast futures na DAX. Na FW20 obecnie
wsparcia mozna szukaé 2465-70 pkt, gdzie
zatrzymata sie korekta na  przetomie
drugiego/trzeciego tygodnia wrzesnia. Byki sg
w o tyle trudniejszej sytuacji niz niedzwiedzie,
ze gdyby préba odbicia i podejscia w kierunku
szczytow zakonczytaby sie niepowodzeniem,
rysowataby potencjalnie formacje glowy z
ramionami. Z danych makro dzi$ informacje o
koniunkturze gospodarczej strefy euro za
wrzesien. W kolejnych dniach uwage zwréca
m.in. wskazniki PMI, posiedzenie EBC oraz
miesieczny raport za amerykanskiego rynku
pracy. W kraju dzi$ ciekawostka z GUS, ktéry
opublikuje zrewidowane dane o PKB (za 2002-
2013) uwzgledniajace dochody z narkotykow i
prostytuciji.

Krzysztof Pado
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: piatek, 26 wrzesnia 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 26258 2279,6 2 465,15 2 484,02 0,58% 2 455,57 2 489,28 33,7 601,0
WIG30 27644 2416,9 2651,01 2 666,88 0,37% 2641,54 2670,70 29,2 671,0
WIG50 32911 28118 3 194,05 3204,13 -0,21% 3184,07 3 206,54 22,5 54,4
WIG250 13439 1110,5 1209,12 1212,07 0,02% 1204,79 1212,07 73 35,0
WIG-PL 57 189,7 50 389,4 55 823,41 56 077,01 0,30% 55 715,53 56 077,01 3615 -
WIG 55 687,6 48 765,5 54 278,03 54 574,21 0,30% 54 121,83 54 639,44 517,6 758.0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 82,47 5768 -1,2% 8,2% 1,2% -6,0% -1,6% 5,1% -2,5% -9,2%
ASSECOPOL 45,64 3788 1,4% 7,9% 12,3% -1,8% 1,0% 4,8% 8,6% -5,1%
BANK HANDLOWY 119,95 15673 -0,8% 4,8% 2,5% 4,9% -1,2% 1,6% -1,1% 1,7%
BOGDANKA 108,50 3690 -0,6% -6,9% -6,9% -13,0% -1,0% -10,0% -10,5% -16,2%
BORYSZEW 6,91 1520 -1,3% 12,4% 29,2% 47,0% -1,7% 9,2% 25,5% 43,8%
BZ WBK 397,00 39 396 1,2% 7,2% 9,4% -4,0% 0,9% 4,0% 5,7% -7,3%
CCcC 132,60 5092 -1,1% 11,4% 18,0% 5,2% -1,5% 8,3% 14,3% 2,0%
CYFROWY POLSAT 26,61 17 018 -1,4% 4,0% 18,4% 25,6% -1,8% 0,8% 14,7% 22,4%
ENEA 16,40 7240 0,7% 9,3% 3,1% 4,9% 0,3% 6,2% -0,5% 1,6%
EUROCASH 31,10 4 310 1,0% -9,9% -22,3% -19,9% 0,6% -13,0% -25,9% -23,1%
GRUPA AZOTY 64,15 6 363 -1,3% -14,2% -9,0% 8,3% -1,7% -17,3% -12,7% 51%
GTC 5,73 2013 0,4% -2,9% -26,5% -19,3% 0,0% -6,0% -30,2% -22,5%
ING BSK 146,10 19 008 -1,5% 7,4% 11,2% 9,3% -1,9% 4,3% 7,5% 6,1%
JsSw 31,17 3 660 2,0% -6,9% -33,2% -29,1% 1,7% -10,0% -36,8% -32,4%
KERNEL 25,20 2008 0,0% -2,1% -25,0% -12,3% -0,4% -5,3% -28,7% -15,6%
KGHM 127,90 25580 2,6% -3,0% 2,9% 19,5% 2,2% -6,1% -0,8% 16,3%
LOTOS 28,65 3721 -0,2% -4,9% -22,0% -22,1% -0,6% -8,1% -25,7% -25,4%
LPP 9 680,00 17725 -0,7% 13,9% 16,6% 8,2% -1,1% 10,7% 12,9% 5,0%
mBANK 491,10 20728 -0,8% 6,0% -1,2% -8,5% -1,2% 2,8% -4,8% -11,8%
NETIA 5,60 1948 -0,9% 1,8% 8,7% 12,0% -1,3% -1,3% 5,1% 8,8%
ORANGE POLSKA 11,31 14 843 -1,4% 5,3% 16,6% 9,8% -1,8% 2,2% 12,9% 6,6%
PEKAO 191,20 50 184 2,0% 6,2% 11,5% -0,7% 1,6% 3,0% 7,8% -3,9%
PGE 20,80 38 891 -2,1% -4,6% -4,3% 8,3% -2,5% -7,8% -8,0% 5,1%
PGNIG G813 30 267 0,6% 5,1% -1,0% 19,3% 0,2% 2,0% -4,6% 16,1%
PKNORLEN 41,59 17788 -0,1% 5,5% 1,6% -1,2% -0,5% 2,3% -2,1% -4,4%
PKOBP 38,86 48 575 1,9% 1,6% 3,0% -7,2% 1,5% -1,5% -0,6% -10,4%
PZU 484,70 41 855 0,1% 3,3% 8,9% 14,3% -0,2% 0,2% 5,3% 11,1%
SYNTHOS 4,73 6 259 1,1% 2,8% 8,2% -3,3% 0,7% -0,3% 4,6% -6,5%
TAURON 5,28 9 253 -0,8% 5,8% -2,0% 1,0% -1,1% 2,7% -5,7% -2,3%
TVN 15,51 5427 0,1% 10,6% 2,7% -7,0% -0,3% 7,5% -0,9% -10,2%
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KOMENTARZE

Komentarz po ses;ji:
KGHM dyskontuje odbicie surowcéow
Po niskim zakonczeniu sesji w Warszawie oraz bardzo stabym
przebiegu notowan w USA dzisiejsza sesja musiata zaczaé¢ sie od
kontynuacji przeceny na GPW. Spadek WIG20 trwat jednak tylko
chwilke i po chwili indeks wrécit ponad kreske. Przesz niemal catg
sesje barometr blue chips poruszat sie na minimalnym plusie, by w
koncowce przy lekkim wzroscie na Wall Street uderzenie popytu
wyprowadzito nas na wyrazny 0,58% plus. Biorgc pod uwage stabg
ztotowke, czerwony kolor na rynkach regionu (Turcja, Rosja, Wegry)
taki rezultat mozna uzna¢ za wielki sukces popytu i sporg
niespodzianke. Najciekawiej wygladaty dzi$ walory KGHM, ktére po
1% spadku na poczatku sesji w kolejnych godzinach rosty przy
najwyzszym obrocie na rynku i zakonczyly dzien 2,5% nad kreska.
Wydaje sie, ze akcje dyskontujg juz odbicie miedzi i srebra, do
ktérego nadal nie dochodzi (oba surowce utrzymujg sie w poblizu
miniméw). Jesli ono zacznie sie¢ w najblizszych dniach, wzrost
powinien by¢ kontynuowany, ale w przypadku ewentualnej kolejnej
fali znizkowej na rynku towarowym w przysziym tygodniu
rozczarowanie na akcjach koncernu moze by¢ podwdjne. Wracajgc
do WIG20 niestety podobnie jak w ostatnich dniach uderzenie
popytu nie byto dzi§ poparte skokiem obrotéw, co nadal nie
przypomina powaznego przejgcia akcji. W zwigzku z tym zaktadam,
ze dotek korekty jest jeszcze przed nami i w kolejnym tygodniu
powinniSmy  obserwowa¢ ponownie nerwowy handel, z
prawdopodobng przewaga niedzwiedzi i zejsciem indekséw na nowe
lokalne minima. Takiemu przebiegowi notowan sprzyja nadal
otoczenie zewnetrzne, czyli stabe emerging markets, nerwowe gietdy
rynkéw dojrzatych, oraz wcigz nisko notowane surowce.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Mieszane nastroje w Europie
Ostatni dzien notowan w zeszlym tygodniu pokazat, ze inwestorzy
nie sg zdecydowani, co do swojego kierunku. Blue chipy zyskaty
0,6%, sesje w okolicach 2484,0 pkt. Na drugim biegunie znalazty
sie natomiast spotki z indeksu WIGS0, ktéry stracit nieco ponad
0,2%. Bez wiekszych zmian pozostaty natomiast podmioty z
WIG250. Mimo to indeks szerokiego rynku zyskat 0,3%. Brak
jednoznacznego kierunku wida¢é bylo réwniez po duzych
europejskich rynkach. DAX spadt o 0,2%, jednak na plusie sesje
zakonczyt londynski FTSE (+0,2%). Na znacznym minusie znalazt
sie wegierski BUX, ktoéry spadt o 1,3% Na rynkach globalnych
przewazyta strona popytowa. S&P500 zyskat 0,9%, a Nasdaq
nieco ponad 1,0%. Nad kreskg znalazt si¢ réwniez Nikkei, ktory
wzrost o 0,5%. Tracg natomiast kontrakty na amerykanskie
indeksy (po ok. 0,3%).Dzisiejszy kalendarz makro nie bedzie zbyt
bogaty. Przed potudniem Eurostat opublikuje odczyt koniunktury
gospodarczej dla strefy Euro. P6zniej dotrg do nas wiesci dot.
inflacji konsumenckiej w Niemczech. Zza oceanu dotrg do nas
wiesci o stanie dochodéw i wydatkéw w USA oraz indeks
podpisanych uméw kupna doméw. Spodziewam sie, ze poczatek
sesji bedzie w miare stateczny i kierunek obrany przez rodzimych
nastrojéow bedzie zalezny od wynikéw duzych europejskich gietd.
Najblizszego wsparcia doszukiwatbym sie w okolicach 2430-2450
pkt.

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Umocnieniu USD w ostatnich 3 miesigcach towarzysza spadajgce ceny ropy.
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INFORMACIJE ZE SPOLEK

Prezes Action Piotr Bielinski sprzedat pakiet akcji spétki wart ponad 7 min PLN (150 tys akcji).
Srodki ze sprzedazy wykorzysta na dokapitalizowanie spétki produkujacej gry na urzadzenia
mobilne. W ocenie prezesa wrzesien powinien zakonczy¢ sie dla Action z dwucyfrowg dynamikg
przychoddw i nie ma zagrozenia dla prognoz.

EDF wybrat oferte spotki na "Zaprojektowanie i budowe nowej kottowni szczytowej (Balance of
Plant) w Krakowie". Warto$¢ robdt wedtug oferty wynosi: 55,8 min PLN netto. Planowane
zakonczenie realizacji robot - sierpien 2016 r.

Komisja Nadzoru Finansowego zgodzita sie na potgczenie PKO BP i Nordea Bank Polska
poprzez przeniesienie catego majgtku Nordea Bank Polska na PKO BP.

Wiasciciel marki Coccodrillo widzi duze szanse rozwoju na rynku Rumunii, Arabii Saudyjskiej
oraz, w odleglejszej perspektywie, w Chinach. Spétka stawia na model franczyzowy -
poinformowali na konferencji przedstawiciele spétki. W pigtek grupa CDRL, wiasciciel marki
Coccodrillo, ogtosita, ze z pierwotnej oferty publicznej do 1 min akcji chce pozyskaé okoto 20 min
PLN. Srodki majg trafié na inwestycje w sie¢ sklepow, rozwdj sklepu internetowego oraz kapitat
obrotowy.

CEZ moze rozpocza¢ rozmowy w sprawie nabycia pakietu wiekszo$ciowego Energi - podajg
"Hospodarske Noviny" cytujac prezesa CEZ Daniela Benesa. "Nie znam takiego
zainteresowania, wiec nie komentuje tej sprawy" - powiedziat dziennikarzom w pigtek minister
skarbu Wtodzimierz Karpinski.

Miedzyresortowy zespdt ds. funkcjonowania goérnictwa opowiada sie za powigzaniem
dtugoterminowymi kontraktami, opartymi na niebiezacych cenach, spoétek energetycznych z
kopalniami - poinformowat dziennikarzy Jerzy Pietrewicz wiceminister gospodarki. Firmy
energetyczne nie popierajg tych zmian. "Nie wyobrazam sobie, ze bedziemy w stanie skutecznie
zrestrukturyzowac¢ gornictwo bez zmiany relacji taczacych gornictwo z energetyka. Nie chodzi tu
jednak o powigzania wiascicielskie" - powiedziat dziennikarzom Pietrewicz. Poinformowat, ze
trudno jest planowac¢ inwestycje, jesli relacje oparte sg o umowy na biezacych rynkowych
cenach.

Igor Ostachowicz zrezygnowat z funkcji cztonka zarzadu ds. korporacyjnych i komunikacji PKN
Orlen - podata spotka w komunikacie. Jako powdd rezygnacji Ostachowicz podat "troske o
interes spdtki publicznej PKN Orlen w zwigzku z kontrowersjami jakie wywotata ta nominacja".

Cieply i stoneczny wrzesien hamuje sprzedaz CCC. Obuwnicza spétka w tym miesigcu zanotuje
10-20% spadek przychodow r/r. Wiceprezes spotki poinformowat, ze nie miato to negatywnego
wplywu na marze. - Parkiet

Inwestycje Orange Polska w 2015 r. mogg by¢ wyzsze niz tegoroczne - przyznaje pierwszy raz
prezes Bruno Duthoit - Parkiet

Walne zgromadzenie Yawalu zadecydowato wiekszoscia 93,7% glosdw o zniesieniu
dematerializacji akcji. Zarzad jest zobowigzany do uzyskania zgody KNF na przeprowadzenie
operacji skutkujgcej zdjeciem spoétki z notowan. Opozycja, reprezentujgca 2,2% w ogolnej liczbie
gtosow, oprotestowata uchwate i ma wiele watpliwosci.-Parkiet

Proces wydzielania aktywow wiatrowych Tauronu do oddzielnej spotki oraz sprzedaz w niej
pakietu wiekszosciowego nabierajg tempa. Koniec negocjacji na poczatku 2015 - Parkiet

Qatargas sprzedat lub finalizuje sprzedaz kontraktu na dostawy LNG dla PGNiIG - wynika z
nieoficjalnych informacji. Nabywcg polskiego kontraktu na dostawy LNG ma by¢é bank
inwestycyjny Merrill Lynch - DGP.

Alior Bank wyemitowat 321,7 tys obligacji podporzadkowanych o tgcznej wartosci nominalnej
321,7 min PLN - poinformowat bank w pigtkowym komunikacie.

Fundusze zarzgdzane przez Aviva Investors Poland zmniejszyly zaangazowanie w akcje
Synektiku do 4,52% kapitatu zaktadowego i gtoséw na WZ.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
msdeygedowe  powsewskimk
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-09-26 418,8 0,3% -2,5% -1,1% 5,2% Miedz LME 3M 2014-09-26  6695,0 -0,7% -5,1% -3,7% 2,8%
MSCI World 2014-09-26 17031 0,3% -2,1% -1,1% 4,8% Ropa WTI Crude 2014-09-26 93,5 1,1% -1,6% -9,4% -2,7%
MSCI EM 2014-09-26 1025,6 -0,2% -5,7% -1,2% 7,9% Ztoto Spot $/oz 2014-09-26  1214,8 -0,4% -5,6% -7,9% -6,0%
MSCI BRIC 2014-09-26 283,5 -0,1% -6,1% 0,1% 11,7% Aluminium LME 3M 2014-09-26  1950,5 -1,2% -6,4% 2,8% 12,8%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa
Polska WIG 2014-09-26  54411,8 0,3% 3,4% 5,3% 5,6% Polska Syryield 2014-09-26 2,339 4,4% -79%  -22,8% -37,9%
Polska WIG20 2014-09-26 2469,7 0,6% 2,5% 5,9% 6,7% Polska 10yr yield 2014-09-26 3,005 3,2% -3,4%  -12,5% -28,7%
Polska mWIG40 2014-09-26 3636,3 -0,4% 5,2% 6,6% 8,0% Polska WIBOR 3M 2014-09-26 2,220 -1,8%  -11,9% -14,0% -14,9%
Polska sSWIG80 2014-09-26 126253  0,0% 6,9% 0,1% -5,6% Polska WIBOR6M  2014-09-26 2,200 -22%  -13,0% -154% -16,7%
Wegry BUX 2014-09-26  17839,7  -12%  -22%  -4,8% 3,9% USA 10yr yield 2014-09-26 2,528 1,0% 7,9% 03%  -7,1%
Czechy PX 2014-09-26 982,2 -02%  -13%  -1,1% 1,2% Niemcy 10yr yield 2014-09-26 0,972 -0,1% 92%  -23,0% -37,2%
Butgaria Sofix 2014-09-26 543,5 0,2% -1,4% 4,4% -6,7% Japonia 10yr yield 2014-09-26 0,523 -0,4% 5,4% -73%  -16,5%
Rosja Micex 2014-09-26 1434,2 -0,1% -0,6% 0,0% 10,3% Hiszpania 10yr yield 2014-09-26 2,197 2,0% -1,4%  -16,8% -32,1%
Rosja RTS (USD) 2014-09-26 1156,2 -1,6% -8,2% -13,8% 0,0% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-09-26 7200,6 -0,4% 1,8% 4,7% 17,5% Portugalia 10yr yield 2014-09-26 3,097 -1,0% -3,9%  -13,2% -23,4%
Turcja ISE 100 2014-09-26 74 590,7 0,1% -7,5% -4,4% 12,3% Wtochy 10yr yield 2014-09-26 1,917 -0,7% -2,7%  -19,9% -31,5%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-09-26  3202,3 0,5% 0,8% -0,1% 57% EUR/PLN 2014-09-26 4,184 0,1% -0,6%  0,6% 0,4%
W. Brytania FTSE 100 2014-09-26  6639,7 0,1% -2,4%  -03% 2,7% USD/PLN 2014-09-26 3,299 0,5% 2,9% 8,6% 9,1%
Francja CAC40 2014-09-26  4355,3 0,9% 0,2% -0,8% 2,7% CHF/PLN 2014-09-26 3,467 0,1% -0,7% 1,3% 1,4%
Niemcy DAX 2014-09-26 9510,0 -0,2% -1,0% -3,2% 0,4% EUR/USD 2014-09-26 1,268 -0,4% -3,4% -7,3% -7,9%
Hiszpania IBEX 35 2014-09-26  10783,1 0,6% 0,3% -0,2% 9,9% UsD/JPY 2014-09-26 109,290 0,5% 5,0% 7,9% 6,0%
Holandia AEX 2014-09-26 417,3 0,3% 1,3% 2,4% 7,7%
Szwecja OMX 30 2014-09-26 1393,1 0,2% -0,1% 1,8% 5,9%
Austria ATX 2014-09-26  2232,3 -0,7%  -51%  -11,0%  -87%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-09-26 16 945,8 1,0% 0,2% 2,2% 6,4%
USA S&P500 2014-09-26  1966,0 0,9% -0,7% 1,8% 8,1%
USA Nasdaq Comp 2014-09-26 4466,7 1,0% -1,2% 3,3% 8,8%
Kanada S&P/TSX 2014-09-26 14 893,6 1,0% -3,5% 0,7% 7,5%
Meksyk IPC 2014-09-26  44781,1 0,2% -1,3% 5,6% 13,6%
Brazylia BOVESPA 2014-09-26  55962,1 2,2% -4,4% 6,9% 19,3%
Argentyna MERVAL 2014-09-26 12 155,2 3,1% 31,7% 60,5%  106,4%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-09-26 16 229,9 -0,4% 51% 6,6% 13,7%
Hong Kong Hang Seng 2014-09-26 236784 -0,4% -5,2% 3,3% 11,7%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-09-26 2347,7 0,1% 6,6% 17,3% 17,5%
Indie BSE30 2014-09-26 26 626,3 0,6% 0,7% 6,8% 22,0%
Indonezja JKSE 2014-09-26 5132,6 -1,3% -0,3% 5,7% 10,4%
Izrael TA 25 2014-09-28 1456,3 0,3% 5,6% 3,7% 4,6%
Korea Kospi 2014-09-29 20316 -0,1% -1,8% 1,9% 3,5%
Australia S&P/ASX 200 2014-09-26 5313,4 -1,3% -4,4% -0,8% 2,0%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 29 wrzesnia 2014

DJIA(16,948.62, 17,148.15, 16,948.11, 17,113.15, +167.350) NASDAQ (4,476.48, 4,515.75, 4,475.48, 4,512.19, +45.4399)
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SP500 (1,966.22, 1,986.37, 1,966.22, 1,982.85, +16.8600) DAX (9,500.55, 9,545.34, 9,454.88, 9,490.55, -19.4600)
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FT-SE100 (6,639.71, 6,664.00, 6,615.12, 6,649.39, +9.68018) CAC40 (4,361.37,4,411.99, 4,340.63, 4,394.75, +39.4702)
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