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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: czwartek, 30 pazdziernika 2014

Wartos¢ Zmiana
Kurs otwarcia 2 448 -19 -0,77%
Kurs zamknigcia 2453 3 0,12%
Kurs min. 2429 -14 -0,57%
Kurs max. 2 456 -14 -0,57%
Wolumen obrotu 19 590 5483 38,87%
LOP 60 992 324 0,53%

FW20 (2,448.00, 2,456.00, 2,429.00, 2,453.00, +3.00000)
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WIG20 (2,443.09,2,451.22,2,426.11, 2,441.71, -7.78003) [
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System:
Aktualna pozycja — dtuga, sygnat otwarcia krétkiej- 2419

Ostatnia zmiana sygnatu z krotkiej na dtuga- 2426

Najblizsze poziomy oporu: 2481 2500 2550 2600

Najblizsze poziomy wsparcia: 2429 2400 2355 2300

Jak nie FED to BoJ

W czwartek rynki dos¢ jastrzebio odczytywaty
komunikat FED'u, co bytlo na swdj sposéb
dziwne. Sciezka konca QE3 byla znana od
dawna, a w samym komunikacie powoddéw do
handlu mogly szuka¢ zaréwno byki jak i
niedzwiedzie. Umacniat sie dolar powodujgc
przecene  surowcdéw i gietld  rynkow
wschodzgcych. Sytuacje udato sie odwrdci¢
dopiero po publikacji danych makro w Stanach.
Wstepny zannualizowany odczyt PKB za
3Q'14 pozytywnie zaskoczyt (3,5% vs 3%
oczek.) przyczyniajac sie do poprawy nastrojow
praktycznie na wszystkich klasach aktywow.
Dzi$ rano byki dostaty kolejny argument. Bank
Japonii  nieoczekiwanie zwiekszyt poziom
luzowania monetarnego ustalajac  roczny
przyrost bazy monetarnej na 80 bin JPY
(ponad 700 mid USD !), a nie jak wczesniej 60-
70 bin JPY. Obecnie baza monetarna to 253
bln JPY (target 2014 to 270 bin JPY) wiec
zastrzyk finansowy jest spory (ponad 30%),
cho¢ tempo przyrostu jest mniejsze niz w
ostatnich miesigcach, kiedy siegato 30-55% r/r
(Nikkei zyskat wowczas ok. 20%). W
bezposredniej reakcji Nikkei momentalnie
wystrzelit na 4,8%, ostabit sig jen (najnizej od 7
lat), a w Europie kontrakty terminowe na
gtéwne indeksy $wieca mocng zielenig
(DAX+2,2%). Technicznie na  krajowym
kontrakcie sytuacja nie ulegta zmianom, oprécz
tego, ze wczoraj mieliSmy test wsparcia na
2430 pkt. Zostalo ono wybronione, co
oczywiscie jest dobrym sygnatem na
nadchodzgce dni. Naturalnym ruchem wydaje
sie opor na 2480 pkt.

Krystian Brymora

May June July
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: czwartek, 30 pazdziernika 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 2 443,09 244171 -0,32% 2426,11 2451,22 25,1 1047,1
WIG30 27644 2416,9 2622,42 2617,68 -0,40% 2603,24 2629,84 26,6 1140,0
WIG50 32911 28118 3102,76 3108,13 0,31% 3091,67 3109,38 17,7 71,7
WIG250 13439 11105 1193,18 1193,75 0,01% 1188,46 1195,14 6,7 22,6
WIG-PL 57 189,7 50 389,4 54 928,90 55 034,17 -0,22% 54 928,90 55 034,17 105,3 -
WIG 55 687,6 48 765,5 53538,31 53 492,00 -0,23% 53211,82 53 661,72 449,9 12355
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna im 3M 6M
ALIOR BANK 74,00 5177 -2,8% -12,9% -4,2% -7,3% -2,4% -10,4% -9,2% -8,4%
ASSECOPOL 48,80 4 050 0,5% 4,7% 17,4% 8,4% 0,9% 7,2% 12,4% 7,4%
BANK HANDLOWY 112,90 14751 -0,4% -9,7% 3,6% 0,4% 0,0% -7,2% -1,4% -0,7%
BOGDANKA 111,00 3776 -0,8% 0,9% -3,1% -10,3% -0,4% 3,4% -8,1% -11,4%
BORYSZEW 6,34 1395 -1,6% -6,8% 17,8% 44,1% -1,2% -4,3% 12,9% 43,0%
BZ WBK 373,80 37 094 -1,9% -5,4% 5,3% 0,6% -1,5% -2,9% 0,3% -0,4%
CCcC 129,05 4 956 0,4% 1,0% 17,5% 1,6% 0,8% 3,4% 12,6% 0,5%
CYFROWY POLSAT 25,66 16 411 1,8% -7,2% 9,7% 24,9% 2,2% -4,8% 4,7% 23,8%
ENEA 16,00 7 063 -0,3% -1,2% 5,5% 4,7% 0,1% 1,2% 0,6% 3,6%
EUROCASH 33,33 4619 -4,8% 3,2% -13,5% -16,6% -4,4% 5,6% -18,5% -17,6%
GRUPA AZOTY 59,90 5942 -3,8% -3,4% -17,7% -0,1% -3,4% -0,9% -22,7% -1,1%
GTC 5,98 2101 0,5% 6,8% -14,3% -20,9% 0,9% 9,2% -19,3% -22,0%
ING BSK 138,50 18 019 -2,5% -6,4% 5,7% 1,8% -2,1% -4,0% 0,8% 0,8%
JsSw 29,05 3411 -0,9% -9,8% -30,1% -30,2% -0,5% -7,3% -35,1% -31,2%
KERNEL 25,72 2049 -2,9% 3,3% -11,2% -8,2% -2,5% 5,7% -16,2% -9,3%
KGHM 129,50 25900 -0,8% 2,4% 0,9% 18,3% -0,4% 4,8% -4,1% 17,3%
LOTOS 25,96 3372 -0,2% -7,8% -28,4% -33,4% 0,2% -5,3% -33,4% -34,5%
LPP 9 750,00 17 853 0,3% -1,5% 25,0% 24,4% 0,7% 0,9% 20,0% 23,3%
mBANK 486,30 20527 -1,2% -1,2% 3,9% -1,8% -0,8% 1,3% -1,1% -2,8%
NETIA 5,57 1938 0,0% -0,4% -1,1% 3,0% 0,4% 2,1% -6,0% 1,9%
ORANGE POLSKA 10,17 13 347 -0,5% -12,7% -1,3% -1,6% -0,1% -10,3% -6,2% -2,7%
PEKAO 177,90 46 693 1,9% -8,4% 7,2% -8,2% 2,3% -5,9% 2,2% -9,3%
PGE 21,45 40 106 -1,8% 2,3% 3,1% 2,1% -1,4% 4,7% -1,8% 1,1%
PGNIG 5,07 29913 0,4% 0,2% 4,8% 7,6% 0,8% 2,7% -0,2% 6,6%
PKNORLEN 41,70 17 835 0,3% 1,1% 12,7% -7,9% 0,7% 3,5% 7,7% -9,0%
PKOBP 37,32 46 650 0,6% -5,9% 4,8% -10,1% 1,0% -3,4% -0,1% -11,1%
PZU 499,30 43116 -0,5% 3,7% 13,5% 16,3% -0,1% 6,1% 8,5% 15,3%
SYNTHOS 4,12 5452 1,0% -10,4% -8,4% -13,4% 1,4% -8,0% -13,4% -14,5%
TAURON 517 9 061 -2,6% -3,7% 2,0% -3,4% -2,2% -1,3% -3,0% -4,4%
TVN 15,05 5272 0,3% -3,9% 6,0% -8,6% 0,7% -1,4% 1,0% -9,7%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Czy rubel bedzie wazny dla GPW ?
Dzisiejsza sesja nie przyniosta wielkich zmian na naszym rynku.
Przecena niemieckiego DAXa oraz innych gietd naszego kontynentu
pociggneta do potudnia WIG20 w dét o 1%, a w pdzniejszych
godzinach sesji odbicie zewnetrzne pozwolito nam na zmniejszenie
strat do 0,3%. Indeks spokojnie kopiowat ruchy otoczenia bez checi
do oderwania sie od innych gield. Intrygujacy byt duzy wzrost
obrotéw na fixingu, dzieki ktéremu ostateczna warto$¢ obrotéw to
ponad 1 mid zlotych dla WIG20. Wsréd ciekawych spotek warto
wymieni¢ wystrzat akcji GPW (+13,8%) po publikacji wynikow i
ogtoszeniu nowej polityki dywidendowej. Stabo natomiast spisaty sie
walory Eurocashu reagujgce 4,8% przeceng po doniesieniach z
Portugalii o gorszych wynikach wiasciciela Biedronki. Z punktu
widzenia poziomdw cenowych caty czas poruszamy sie w okolicach
2440 punktow, ktére osiggneliSmy w zesztym tygodniu i od tego
czasu na wykresie WIG20 nie ma trendu. Nie wida¢ ani akumulaciji,
ani dystrybucji i inwestorom pozostaje oczekiwanie albo na mocne
uderzenie popytu, ktére sugerowatoby rozpoczecie nowej fali
wzrostowej, albo na zejscie w dét, ktére powinno rozbudzi¢ silne
rece na nizszym putapie cenowym. Osobiscie jest mi blizej do
drugiego z tych scenariuszy, cho¢ niezmiennie zaktadam, ze
niezaleznie od tego, ktéry wariant wybierze rynek w najblizszym
czasie, w horyzoncie kilku tygodni powinny wygraé byki. Wsréd
dzisiejszych istotnych sygnatéw zewnetrznych, ktére wspierajg takie
zatozenie, wymienitbym sesje odwrotu na rosyjskim rublu. Jako, ze
jesteémy w podobnych koszykach w indeksach $wiatowych, by¢
moze dzisiejsza mocna sesja w Moskwie czgsciowo zacheci kapitat
zagraniczny do kupna stabej ostatnio ztotéwki, co moze poméc w
najblizszych tygodniach réwniez polskiej gietdzie.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:
Japonia pompuje swiezg gotowke
Na WIG20 w czwartek przewazata podaz. Nastroje poprawity sie
nieco popotudniu (m.in. za sprawe lepszego od oczekiwan odczytu
PKB w USA za 3Q’'14), co pozwolito zakonczy¢ dzien jedynie 0,3%
spadkiem (2441,7 pkt). Sporo lepiej radzity sobie najwazniejsze
Swiatowe indeksy. DAX skonczyt na 0,4% plusie, rysujac diugi
dolny cien. Na Wall Street na razie na bok odlozono wygaszenie
QE3. S&P500 zyskat wezoraj 0,6% i prawie dotkngt poziomu 2000
pkt. Problemu takiego moze nie by¢ juz dzi§. Rano Bank Japonii
rozszerzyt swéj program stymulujgcy — baza monetarna ma rosnac
0 80 bIn JPY rocznie (723 mld USD, wczes$niej zaktadano 60-70
bin JPY). Takiej decyzji rynek sig nie spodziewat (3 z 32
ekonomistéw  sondowanych przez Bloomberg zaktadato
luzowanie). Podwoi¢ udziat krajowych akcji w portfelu ma takze
rzgdowy fundusz emerytalny. Jednym zdaniem pienigdz na rynek
poptynie mocnym strumieniem a $wiat bez drukowania ze strony
Fed wytrzymat jedynie 1 dzien. Nikkei225 na zamknigciu zyskat
4,8%. Jen jest najstabszy od prawie 7 lat. Kontrakty na DAX rosng
0 ponad 2% ich odpowiedniki na S&P500 o ponad 1%. Inwestorzy
na GPW nie dostajg chyba innego wyboru. Z danych makro warto
zwroci¢ uwage na popotudniowe odczyty indekséw Chicago PMI
oraz Michigan.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Gwaltowny zwrot sytuacji na rosyjskim rublu i japonskim jenie. W czwartek rano rubel do dolara byt najstabszy w
historii, by po potudniu umocni¢ sie o ponad 5%. Rynek spekuluje o zdecydowanych ruchach Banku Ros;ji.
Tymczasem na niskg inflacje zareagowat juz BoJ zwigkszajgc poziom QE. Jen gwattownie potaniat i jest
najstabszy do dolara od blisko 7 lat !.
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Ceny wegla koksujgcego New World Resources wzrosng w 4Q'14 o0 4 % qg/q do 85 EUR/t. Spotka
powtorzyta, ze Srednia cena dla wegla energetycznego, ktéry ma zosta¢ dostarczony w 2014 r. zostata
ustalona na poziomie 54 EUR/t.

KNF zgodzita na zaliczenie do kalkulacji kapitatu Tier Il kwoty 321,7 min PLN stanowigcej zobowigzanie
podporzadkowane z tytutu przeprowadzonej we wrzesniu 2014 r. emisji obligacji podporzadkowanych
serii F.

Podczas konferencji wynikowej w czwartek wiadze banku podtrzymaty, ze w zasiggu mBanku jest
wypracowanie w 2014 roku zysku netto na poziomie okoto 1,3 mild PLN. mBank bedzie chciat
przeznaczy¢ na dywidende co najmniej 50% zysku za 2014 rok.

Zarzad Emperii, po analizie sytuacji na rynku handlu detalicznego i niesatysfakcjonujgcych wycen spoétek
detalicznych, zdecydowat o zawieszeniu prac nad przygotowaniem podziatu spotki.

Emperia Holding informowata wczes$niej, ze deweloperska spdtka moze zostaé upubliczniona na
warszawskiej gietdzie.

NWZA Wind Mobile zwotane na 25 listopada podejmie uchwate ws. emisji do 3.570.924 akcji serii K z
wylgczeniem prawa poboru. Emisja akcji ma mie¢ forme subskrypcji otwartej. Srodki z emisji miatyby
postuzy¢ na czesciowe sfinansowanie przejecia spotki dziatajgcej w Zjednoczonych Emiratach Arabskich.

WZA Seco/Warwick zdecydowato o przeprowadzeniu skupu do 13,97% akcji wlasnych za maksymalnie
41,75 min PLN. Maksymalna cena zakupu jednej akcji nie przekroczy 27,50 PLN. Skup ma zosta¢
przeprowadzony do konca 2015 roku. Po skupie akcje wtasne spotki bedg mogty zosta¢ umorzone,
przeznaczone na realizacje programu opcji menadzerskich, odsprzedane, wymienione lub przeznaczone
na inny cel wskazany przez zarzad.

The Farm 51 Group podato, ze w dniach 28 i 29 pazdziernika 2014 r. miata miejsce premiera gry Deadfall
Adventures: Heart of Atlantis przeznaczonej na platforme Playstation 3. Jest to nowa, gruntownie
usprawniona i rozbudowana, wersja gry Deadfall Adventures wydanej wczesniej na platformy PC i Xbox
360.

Na dzien publikacji raportu gra jest komercjalizowana wytgcznie kanatami cyfrowymi, bez posrednictwa
wydawcy. Wydaniu gry towarzyszy kampania marketingowa, skoncentrowana na rynkach amerykanskim,
brytyjskim oraz niemieckim, kluczowych dla wynikoéw komercjalizacji produktu, jak réwniez kampania
informacyjna.

Bloober Team planuje premiery trzech nowych tytutéw do konca 2015 roku. Strategia spétki zakiada
réwniez koncentracje na produkcjach z gatunku thriller i horror. Jak poinformowat prezes, dotychczas,
gtéwnym problemem Bloober Team bylo to, ze tworzono praktycznie wszystkie rodzaje gier. Dodatkowo
przyjmowano oferty typu +work-for-hire+ od innych deweloperéw, ktére zazwyczaj, ze wzgledu na swojg
charakterystyke cechujg sie niskimi marzami i nie dajg spétce wielkiej wartosci dodanej. Dlatego tez,
podjeto decyzje o rewizji strategii w kierunku specjalizacji.

Tauron wyemituje piecioletnie niezabezpieczone obligacje na kwote 1,75 mld PLN w ramach programu
emisji obligacji o wartosci do 5 mid PLN. Oprocentowanie obligacji bedzie zmienne, oparte o
szesciomiesieczny WIBOR powiekszony o marze w wysokosci 0,9%.

PKN porzadkuje sie¢ detaliczng w Polsce. Spora czes¢ stacji ekonomicznych pod markg Bliska ma
powréci¢ pod logo Orlenu, bo klienci w kraju wolg petng oferte. W Niemczech koncern chce pozosta¢ z
markg ekonomiczng. Jak poinformowali przedstawiciele spoétki, z ich strony jest zainteresowany
dokupieniem stacji w Niemczech i Czechach, ale po atrakcyjnej cenie.

NWZA ABC Data, zwotane na 25 listopada, ma glosowa¢ nad wyrazeniem zgody na przeprowadzenie
programu emisji obligacji o wartosci nominalnej do 100 min PLN. Bedg to obligacje odsetkowe na
okaziciela, ich emisje majg byé dokonywane w okresie 2 lat od daty podjecia uchwaty. Srodki z
planowanego programu emisji obligacji o wartosci 100 min PLN spotka chce wykorzysta¢ na
dywersyfikacje finansowania, kapitat obrotowy i akwizycje.

Unibep podpisat z Qualia umowe o wartosci 67,3 min PLN netto na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa zespotu mieszkaniowego po nazwg Apartamenty Royal Park przy ul. K. Kieslowskiego w
Warszawie. Przedmiotem umowy jest wykonanie 6 budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych. Na 5
kondygnacjach nadziemnych majg powstaé¢ 253 mieszkania oraz lokale ustugowe o tacznej powierzchni
uzytkowej mieszkan i ustug okoto 17 tys. m kw. Inwestycja ma zosta¢ zakoriczona w 1Q’16
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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 2014-10-30 414,2 0,2% -0,4% -2,8% 1,6% Miedz LME 3M 2014-10-30  6815,0 0,3% 2,2% -4,4% 2,6%
MSCI World 2014-10-30 1686,4 0,2% -0,4% -2,4% 1,4% Ropa WTI Crude 2014-10-30 81,1 -1,3%  -10,1% -157% -14,5%
MSCI EM 2014-10-30 1004,9 0,3% 0,3% -6,1% 3,1% Ztoto Spot $/oz 2014-10-30  1199,6 -2,0% -0,8% -6,4% -7,3%
MSCI BRIC 2014-10-30 2736 1,2% 1,1% -6,1% 6,8% Aluminium LME 3M 2014-10-30  2030,0 1,7% 3,6% 0,4% 12,8%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2014-10-30  53617,4 -0,2% -2,5% 6,1% 3,1% Polska Syryield 2014-10-30 2,061 1,3% -13,4% -30,0% -42,0%
Polska WIG20 2014-10-30 2449,5 -0,3% -2,3% 6,2% 3,9% Polska 10yr yield 2014-10-30 2,599 0,2% -14,8% -23,6% -355%
Polska mWIG40 2014-10-30 3520,2 -0,1% -3,3% 7,0% 4,5% Polska WIBOR 3M 2014-10-30 1,880 0,0% -13,8% -26,8% -28,2%
Polska SWIG80 2014-10-30 124304  0,0% -1,6% 5,9% -3,3% Polska WIBOR6M  2014-10-30 1,860 -0,5% -135% -282% -29,5%
Wegry BUX 2014-10-30 16 898,9 1,5% -4,1% -3,8% -1,6% USA 10yryield ~ 2014-10-30 2,306 -05%  -74%  -99% -129%
Czechy PX 2014-10-30 957,1 0,8% -2,0% 1,0% -1,6% Niemcy 10yryield ~ 2014-10-30 0,845 -59% -10,8% -26,8% -42,5%
Butgaria Sofix 2014-10-30 512,3 1,2% -4,0% -4,0%  -11,3% Japonia 10yryield ~ 2014-10-30 0,469 06% -11,7% -12,8% -252%
Rosja Micex 2014-10-30 14529 0,9% 3,2% 5,4% 15,6% Hiszpania 10yr yield 2014-10-30 2,161 0,9% 1,0% -13,7%  -28,3%
Rosja RTS (USD) 2014-10-30 1098,7 3,7% -2,0% -9,9% -1,2% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-10-30 6996,3 -0,2% -3,8% 0,7% 12,6% Portugalia 10yr yield 2014-10-30 3,335 0,0% 5,4% -7,6% -8,5%
Turcja ISE 100 2014-10-30  79589,1 0,4% 6,7% -5,0% 8,9% Wtochy 10yr yield 2014-10-30 2,058 -1,5% 8,8% -85%  -18,8%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-10-30 30224 0,4% -5,8% -3,9% -2,8% EUR/PLN 2014-10-30 4,212 -0,2% 0,7% 0,8% 0,3%
W. Brytania FTSE 100 2014-10-30  6453,9 0,2% -2,2% -3,5% -2,9% USD/PLN 2014-10-30 3,340 0,8% 0,8% 7,0% 10,3%
Francja CAC40 2014-10-30  4110,6 0,7% -6,1% -3,7% -5,7% CHF/PLN 2014-10-30 3,493 -0,2% 0,7% 1,7% 1,5%
Niemcy DAX 2014-10-30 9082,8 0,4% -3,8% -5,0% -5,1% EUR/USD 2014-10-30 1,261 -1,0% -0,2% -5,8% -9,1%
Hiszpania IBEX 35 2014-10-30  10247,8 0,2% -4,8% -5,6% 0,2% usD/IPY 2014-10-30 109,420 1,2% -0,2% 6,4% 7,1%
Holandia AEX 2014-10-30 401,1 0,7% -4,1% -0,5% 2,5%
Szwecja OMX 30 2014-10-30 1390,0 0,5% -0,4% 0,0% 2,9%
Austria ATX 2014-10-30  2166,9 1,2% -0,5% -63%  -11,4%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-10-30  16974,3 1,3% 1,0% 2,4% 4,9%
USA S&P500 2014-10-30  1982,3 0,6% 1,3% 1,8% 7,0%
USA Nasdaq Comp 2014-10-30 4549,2 0,4% 1,7% 2,6% 11,7%
Kanada S&P/TSX 2014-10-30  14527,6 -0,4% -3,1% -6,2% 0,1%
Meksyk IPC 2014-10-30 442389 0,8% -0,8% 0,8% 10,1%
Brazylia BOVESPA 2014-10-30  51049,3 2,5% -3,3% -8,0% 1,4%
Argentyna MERVAL 2014-10-30  10226,5 3,1% -16,0% 18,0% 56,2%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-10-31  15658,2 0,7% -3,2% 0,7% 10,2%
Hong Kong Hang Seng 2014-10-30 23 702,0 -0,5% 3,5% -3,4% 10,7%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-10-31 23911 0,8% 1,2% 10,0% 21,9%
Indie BSE30 2014-10-30 27 346,3 0,9% 2,8% 51% 23,5%
Indonezja JKSE 2014-10-30 5058,8 -0,3% -1,4% -0,4% 5,5%
Izrael TA 25 2014-10-30 1434,0 -0,7% -2,4% 1,8% 3,3%
Korea Kospi 2014-10-31 1958,9 -0,1% -3,0% -5,9% -0,1%
Australia S&P/ASX 200 2014-10-31 5476,2 0,5% 3,5% -0,8% 2,7%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(16,968.14, 17,223.96, 16,920.76, 17,195.42, +221.109) NASDAQ (4,532.10, 4,575.50, 4,521.79, 4,566.14, +16.9102)
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