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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 15 grudnia 2014

Wartos¢ Zmiana System:

Kurs otwarcia 2 365 -9 -0,38% Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia dtugiej- 2408
Kurs zamknigcia 2320 -42 -1,78% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétkg- 2424
Kurs min. 2320 -40 -1,69%
Kurs max. 2372 -8 -0,34%
Wolumen obrotu 45 669 31499 222,29% Najblizsze poziomy oporu: 2355 2430 2465 2484
LOP 70 104 4028 6,10% Najblizsze poziomy wsparcia: 2320 2300 2257 2200

FW20 (2,365.00, 2,372.00, 2,320.00, 2,320.00, -42.0000) [ Grudzien z kierunkiem naroczne minima

[ 25%0 Wczorajsza sesja byla nudna do czasu

otwarcia handlu na Wall Street. Krajowe byki
[ przestraszyty sie kontynuacji lekkiej korekty na
- 2500 gtéwnych indeksach. S&P500 stracit 0,6%
[ (1990 pkt), a od nieco ponad tygodnia indeks
obnizyt sig o ok 4%. U nas straty sg
zdecydowanie wigksze. Wczoraj w mniej niz
pottorej godziny z zieleni zrobita sie 1,8%
czerwien (2320 pkt). Od lokalnego szczytu z 4
grudnia przecena wynosi juz blisko 6% i ci co
[ 2400 liczyli na tzw. rajd Sw. Mikotaja majg

odchudzone portfele. Tez do nich nalezatem,
[ bo technika (m.in. linia trendu wzrostowego od
2350 sierpnia), statystyka czy nowe rekordy na
[ rynkach dojrzatych dawaty argumenty bykom.
Tymczasem na zachodzie rozpoczeta sie
korekta, a indeksy rynkéw wschodzacych wcigz
doluje taniejaca ropa naftowa. W samym
grudniu przecena Brent siega 17% (60
USD/bbl), a od letniego szczytu to juz blisko
50%, co oczywiscie mocno uderza w rosyjska
gospodarke, zmagajgcg sie dodatkowo z
licznymi  sankcjami po aneksji Krymu.
Woczorajsza ponad 10% przecena rubla zmusita
w nocy tamtejszy bank centralny do
[~ 2550 gwattownego podniesienia stop procentowych
az o 6,5 pkt. proc. (z 10,5% do 17%). Co
prawda sytuacja jest zupetnie inna niz przed
kryzysem w 1998 roku (wéwczas skonczyly sie
[ 2500 rezerwy walutowe, teraz wynoszg ok 416 mld
USD), ale rozwdj wydarzen zaczyna coraz
bardziej przypominaé tamten okres.
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RYNEK AKCII
Wyniki sesji: poniedziatek, 15 grudnia 2014
52 tygodnie Warto$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan  obrotow
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2559,9 2279,6 2 359,66 2321,57 -1,63% 2321,57 2 369,83 48,3 530,0
WIG30 2735,6 24169 2543,79 2 508,06 -1,45% 2507,91 2 553,99 46,1 595,0
WIG50 32911 28118 3094,45 3082,74 -0,48% 3074,09 3100,57 26,5 66,3
WIG250 13439 11105 1 160,79 1152,45 -0,97% 1 149,55 1163,12 13,6 27,1
WIG-PL 57189,7 50 389,4 53 802,94 53 043,97 -1,23% 53 043,97 53 802,94 759,0 -
WIG 55 687,6 48 765,5 52 232,99 51621,14 -1,23% 51 599,74 52 377,41 77,7 691,0
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iM 3M 6M
ALIOR BANK 76,00 5317 -1,6% -1,3% -12,4% -8,4% -0,1% 2,4% -6,0% -4,3%
ASSECOPOL 51,60 4283 -1,7% 2,2% 18,6% 23,2% -0,3% 5,9% 25,0% 27,4%
BANK HANDLOWY 106,20 13876 -3,0% -4,9% -12,0% -11,8% -1,6% -1,2% -5,7% -7,7%
BOGDANKA 102,50 3486 -1,0% -5,1% -7,7% -16,0% 0,5% -1,4% -1,4% -11,9%
BORYSZEW 6,04 1450 -1,8% -5,6% -7,6% 12,9% -0,3% -1,9% -1,3% 17,0%
BZ WBK 373,10 37024 0,0% -3,4% -5,8% 0,8% 1,4% 0,3% 0,6% 5,0%
CcC 136,60 5245 -3,5% -7,4% 3,3% 20,3% -2,0% -3,7% 9,6% 24,4%
CYFROWY POLSAT 25,00 15989 0,0% -2,0% -4,4% 13,4% 1,4% 1,7% 1,9% 17,5%
ENEA 16,68 7363 0,0% -2,1% 4,9% 3,3% 1,4% 1,6% 11,2% 7,5%
EUROCASH 39,42 5 464 1,1% 13,3% 16,8% -7,8% 2,5% 17,0% 23,2% -3,7%
GRUPA AZOTY 60,00 5952 -0,1% 2,6% -12,4% -20,9% 1,4% 6,3% -6,0% -16,8%
GTC 5,85 2055 0,0% -0,7% 5,0% -27,0% 1,4% 3,0% 11,4% -22,8%
ING BSK 144,00 18734 1,1% -0,6% -2,0% 10,9% 2,5% 3,2% 4,3% 15,1%
Jsw 18,41 2162 -4,9% -20,5% -40,4% -59,7% -3,4% -16,8% -34,1% -55,6%
KERNEL 28,01 2232 -3,4% 15,0% 11,9% -16,0% -2,0% 18,7% 18,2% -11,9%
KGHM 110,95 22190 -0,9% -11,2% -16,6% -7,6% 0,5% -7,5% -10,3% -3,5%
LOTOS 24,97 4616 -1,3% 0,8% -5,8% -26,9% 0,1% 4,5% 0,5% -22,8%
LPP 7 800,00 14 283 -3,9% -11,4% -18,3% -6,0% -2,5% -7,7% -12,0% -1,9%
mBANK 480,60 20 286 -0,6% -2,9% -2,1% -4,9% 0,8% 0,8% 4,2% -0,7%
NETIA 5,56 #ARG! -2,1% -2,1% -1,9% 7,3% -0,7% 1,6% 4,4% 11,5%
ORANGE POLSKA 8,36 10971 -5,5% -14,3% -26,3% -18,8% -4,1% -10,6% -19,9% -14,7%
PEKAO 180,20 47 297 -2,1% -0,2% -6,4% -1,5% -0,6% 3,5% 0,0% 2,6%
PGE 19,11 35731 -3,5% -7,3% -11,5% -10,9% -2,0% -3,6% -5,2% -6,8%
PGNIG 4,41 26019 -2,0% -13,0% -12,2% -14,0% -0,6% -9,3% -5,8% -9,9%
PKNORLEN 48,00 20530 -1,0% 5,6% 16,4% 18,5% 0,4% 9,3% 22,8% 22,6%
PKOBP 36,05 45 063 -1,0% -3,6% -9,2% -10,1% 0,5% 0,1% -2,8% -6,0%
PZU 474,00 40931 -0,5% -0,2% 1,1% 5,2% 0,9% 3,5% 7,4% 9,3%
SYNTHOS 3,97 5253 -1,7% -7,0% -13,7% -11,4% -0,3% -3,3% -7,4% -7,3%
TAURON 4,96 8693 -2,9% -6,8% -7,3% -6,9% -1,5% -3,1% -0,9% -2,8%
TVN 16,60 5849 3,4% 13,7% 9,6% 3,8% 4,9% 17,4% 15,9% 7,9%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

Strefa 2300-2350 osiagnieta
Dzisiejsza sesja przypominata notowania ze $rody. Ponownie mimo
mocnego spadku indekséw amerykanskich zaczeliSmy sesje bardzo
spokojnie, prébujgc walczy¢ o niewielkie plusy z matymi obrotami. W
trakcie notowan WIG20 spadt do poziomu pazdziernikowego dotka i
cho¢ szybko od niego sie odbit, ruch ten nie zmienit mato
interesujgcego przebiegu handlu na GPW. Tak samo jak w ubiegtg
$rode przesadny spokdj w pierwszych godzinach sesji odbit sig nam
czkawkg w koncowce. Przy stabym popycie jedno uderzenie podazy
wystarczyto, by WIG20 spadt o 1,6% konczac sesjg na poziomie
2321 punktéw. Na szerokim rynku stabo spisaty sie mate spoiki,
ktorych indeks WIG250 stracit na wartosci 0,97%. Wigzatbym to
czgsciowo z czyszczeniem ksigg przez fundusze z najgorszych
papierow (nie brakowato dzi§ rocznych miniméw), a czesciowo z
dokonywaniem  transakcji ~ podatkowym  przez = inwestoréow
indywidualnych. Podsumowujgc notowania nalezy zauwazy¢, ze w
koncu znalezlismy sig w kluczowej strefie wsparcia 2300-2350
punktéw, z ktérej wkrotce powinno doj$¢ do bardzo mocnego
odbicia. Brakuje nam juz jedynie wykonczenia fali spadkowej na
GPW jakim$ rodzajem strachu na rynku i przejecia akcji z
podwyzszonymi obrotami i jest szansa na to, ze ten scenariusz
rozegra sie w tym tygodniu. Jesli indeks spokojnie odbije od 2300
punktéw bez asysty podwyzszonej zmiennosci i aktywnosci graczy,
niestety prawdopodobnie dotek zostanie wygenerowany w nizszej
strefie. Nie zmienia to faktu, ze wreszcie znalezlismy sie na
poziomach, w ktérych stosunek zysku do ryzyka faworyzuje byki i
teraz wystarczy jeden mocny impuls, by kupujgcy ponownie na
diuzej zdominowali nasz parkiet.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Rosja w opatach

Nowy tydzien na GPW nie zaczat sie dla bykéw szczesliwie. Wyprzedaz
tym razem nadeszta dopiero w koncowce, jednak to wystarczyto, by
zakonczy¢ dzien spadkiem o 1,6%. Zamknigcie wypadto na poziomie
2321,6 pkt. DAX spadt wczoraj o 2,7%. Tracity takze indeksy na Wall
Street (S&P500: -0,6% i zejscie ponizej 2000 pkt). Uwaga rynkéw
skupiata sie wczoraj gtéwnie na Rosji. Do gwattownej wyprzedazy
doszto na rublu, ktéry i tak juz przez ostatnie pot roku stracit blisko
potowe swojej wartosci. Z hukiem przebita zostata bariera 60 RUB za
USD. To wymusito nocna interwencje rosyjskiego banku centralnego.
Stopy procentowe zostaty podwyzszone z 10,5% do 17,0%. Dzi$ rano
to oczywiscie dziata na umocnienie rosyjskiej waluty. Kontrakty na DAX
i S&P500 wykazujg symboliczne wzrosty (okoto +0,1%). Spada
wigkszo$¢ azjatyckich indeksow (Nikkei225: -2,0%). Na wartosci
zyskujg jedynie indeksy w Chinach, ktére majg odwrotng korelacje do
zachowania cen ropy. Nie przeszkadza im nawet staby odczyt PMI dla
przemystu (49,5 pkt vs 50,0 pkt poprzednio). Juz jutro komunikat i
konferencje po posiedzeniu Fed. Pytaniem jest czy ostatni krach na
rynku ropy oraz niepokojgca sytuacja w Rosji jako$ wptyng na cztonkéw
gremium. W ostatnich dniach spekulowato sie¢ o rezygnacji przez bank z
okreslenia ,dtuzszy czas” w stosunku do okresu, przez ktory stopy
procentowe pozostang na obecnym poziomie. Przez rynki zostatoby to
odebrane jako zapowiedz zblizajgcej si¢ podwyzki a to z pewnoscig nie
jest tym co oczekujg byki. To co musi niepokoi¢ popyt na naszym rynku
to naruszenie rosngcej linii trendu na WIG20, ktérg na wykresie
tygodniowym mozna poprowadzi¢ od 2012 roku.

Krzysztof Pado

WYKRES DNIA

Na nadzwyczajnym posiedzeniu Bank Rosji podnidst gtéwna stope procentowg z 10,5% do 17% w reakcji na

gwattowna przecene rubla.

Gléwna stopa procentowa Banku Rosji
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Budimex zakfada w 2015 r. utrzymanie przychodow lub kilku proc. wzrost i poprawe rentownosci w czesci
budowlanej. W 2016 r. jest szansa na dwucyfrowy wzrost sprzedazy i dalszg poprawe marz. W
przysPLNosci skuteczno$¢ Budimeksu w wygrywaniu kontraktéw drogowych z GDDKiA moze sig
zmniejszyc.

Oferta konsorcjum Budimeksu i Ferrovial Agroman za 638,7 min PLN netto zostata wybrana jako
najkorzystniejsza na zaprojektowanie i budowe drogi ekspresowej S3 Nowa Sdl - Legnica, zadanie V od
wePLNa Lubin Potudnie do wePLNa Legnica Il o diugosci okoto 22,6 km - podata spodtka.Budimex jest
liderem konsorcjum z udziatem 95 proc

BDM: Spétka w ostatnich miesigcach podpisata znaczng ilo$¢ nowych kontraktéw drogowych (w samym
4Q’14 pie¢ duzych zlecen) oraz ma szanse na kolejne (dwie najkorzystniejsze oferty + szansa na bardzo
duzy kontrakt na S7, gdzie zapadt korzystny dla Budimexu wyrok KIO). Po stronie rentowno$ci sprzyjac
spotce powinny ostanie spadki cen ropy (wyraznie nizsze ceny asfaltu + spadek kosztéw transportu).

Budimex Nieruchomosci liczy, ze w IV kw. 2014 r. przedsprzeda wiecej mieszkan niz w Il kw., kiedy
przedsprzedaz wyniosta 478 mieszkan. W 2015 r. liczba przedsprzedanych mieszkan nie musi spas¢. W
20161 2017 r. Budimex Nieruchomos$ci moze mie¢ rekordowe wartosci sprzedazy.

PKN dementuje, jakoby byt zainteresowany odkupem udziatéw w INA Orlen nie ma planéw przejecia
udziatéw w INA, nie prowadzimy w tej sprawie zadnych rozméw z MOL/rzadem Chorwac;ji" - podat Orlen

Przedstawiciele zarzgdu PKN Orlen i najwigkszych dziatajgcych tam zwigzkéw parafowali porozumienie o
dodatkowych odprawach dla pracownikéw wraz z rozwigzaniem umow o prace. Porozumienie zwigzane jest
z restrukturyzacjg zatrudnienia w ramach planu zmiany systemu brygadowego.

Enea obnizyta warto$¢ programu emisji obligacji w ramach umowy programowej do 3 mid PLN z 4 mid PLN
wczesniej - podata spétka w komunikacie."Celem obnizenia wartosci programu jest obnizenie ponoszonych z
tego tytutu kosztéw oraz optymalizacja dostepnych zrodet finansowania

Obrot akcjami ZWG SA bedzie zawieszony zwigzku ze zblizajgcym sie terminem jej potaczenia ze spotkg
BUMECH Zarzad Gietdy postanawia zawiesi¢ obrot akcjami spotki ZWG, od dnia 16 grudnia 2014 r. do dnia
wykluczenia akcji tej spotki z obrotu na rynku NewConnect.

Grupa Accor, wiekszosciowy akcjonariusz Orbisu, podpisat umowe o strategicznej wspotpracy z Huazhu
Hotels, chinska grupg hotelowg - podat Accor w komunikacie prasowym.Huazhu, znany takze jako China
Lodging Group, ma w portfelu ponad 1900 hoteli w réznych segmentach rynku.Accor ma w Chinach 144
hotele.

Lubuscy samorzadowcy chcg pogodzic KGHM i MiedziCopper. Niewykluczone, ze spoér o koncesje
poszukiwawcze w wojewddztwie lubuskim uda sie rozwigzac polubownie. Strony bedg analizowa¢ mozliwosé
podzielenia sie koncesjami, cho¢ zadna z nich nie chce tego powiedzie¢ wprost. (Rzeczpospolita)

Na dziatkach Polskiego Holdingu Nieruchomosci moze powsta¢ ok. 500 tys. m2 powierzchni logistycznej.
"Obecnie prowadzimy negocjacje ws. realizacji ok. 200 tys. M2." - méwi Artur Lebiedzinski, prezes PHN.
(Parkiet)

Osoby majgce dostep do informacji poufnych w biotechnologicznej spétce wykorzystali ostatnig przecene jej
akcji do zakupow. Twiti Investments poinformowato o zakupie 7143 akcji Mabionu w transakcji pakietowej po
35 PLN za sztuke. Oznacza to, ze wehikul, w 50% kontrolowany przez Roberta Aleksandrowicza,
przewodniczgcego rady nadzorczej Mabionu, wydat 250 tys. PLN. Twiti ma 19,12 proc. kapitatu Mabionu. W
ubieglym tygodniu akcje Mabionu akumulowat tez prezes i drugi najwigkszy akcjonariusz tej
biotechnologicznej spétki, czyli Maciej Wieczorek. Poprzez Celon Pharme ma okoto 13,2% Udziatu (Parkiet)

Pod nosem prywatnych sieci medycznych wyrasta konkurencja - PZU skupuje placowki medyczne i
zapowiada, ze powalczy o pacjentow jakoscig obstugi. (Gazeta Wyborcza)

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
ekeygedove  pseewsan
zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2014-12-15 408,7 -1,2% -3,8% -4,6% -4,0% Miedz LME 3M 2014-12-15  6490,0 0,4% -3,2% -4,8% -2,5%
MSCI World 2014-12-15 1675,0 -1,2% -3,5% -3,7% -3,2% Ropa WTI Crude 2014-12-15 55,9 -3,3% -26,3% -39,7% -44,5%
MSCI EM 2014-12-15 938,4 -1,5% -6,6% -12,2%  -10,6% Ztoto Spot $/oz 2014-12-15  1207,7 -1,3% 1,6% -2,4% -5,3%
MSCI BRIC 2014-12-15 256,5 -2,0% -7,3% -13,9%  -11,3% Aluminium LME 3M 2014-12-15  1935,0 -0,6% -4,3% -2,8% 4,9%
Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa
Polska WIG 2014-12-15 52 265,2 -1,2% -2,9% -5,0% -2,2% Polska Syr yield 2014-12-15 2,193 -2,2% 3,9% -11,0%  -27,4%
Polska WIG20 2014-12-15 23600  -1,6% -4,0%  -65%  -2,9% Polska 10yr yield 2014-12-15 2,588 -0,7% -0,7%  -189% -26,0%
Polska mWIG40 2014-12-15  3540,5 -0,3% -0,4% -1,7% 2,5% Polska WIBOR 3M 2014-12-15 1,960 0,0% 1,0% -17,3%  -24,0%
Polska sWIG80 2014-12-15  12086,2 -0,9% -2,6% -2,9% -7,1% Polska WIBOR 6M 2014-12-15 1,950 0,0% 1,0% -17,7%  -25,0%
Wegry BUX 2014-12-15 17318,5 -1,9% -2,3% -9,1% -9,6% USA 10yr yield 2014-12-15 2,118 1,8% -8,7% -18,3% -18,4%
Czechy PX 2014-12-15 971,0 -1,0% 0,1% -2,3% -4,9% Niemcy 10yr yield 2014-12-15 0,623 -0,2% -20,6% -41,3% -54,0%
Butgaria Sofix 2014-12-15 544,1 -0,9% 2,7% -3,0%  -51% Japonia 10yr yield 2014-12-15 0,378 -4,5%  -21,7% -351% -37,2%
Rosja Micex 2014-12-15 14250  -2,3% -49%  -16%  -1,3% Hiszpania 10yr yield 2014-12-15 1,880 02%  -11,6% -19,8% -29,2%
Rosja RTS (USD) 2014-12-15 718,3 -10,1%  -28,2%  -39,7%  -45,7% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2014-12-15 6676,6 -0,2% -4,1% -6,4% -3,6% Portugalia 10yr yield 2014-12-15 2,971 0,1% -6,9% -7,6% -12,1%
Turcja ISE 100 2014-12-15 832264 -0,5% 2,0% 6,3% 5,0% Wtochy 10yr yield 2014-12-15 1,756 0,5% -13,6% -12,9% -21,9%
Europa Zachodnia kursy walut
Euro Stoxx 50 2014-12-15 3067,3 -2,7% -2,3% -7,1% -8,3% EUR/PLN 2014-12-15 4,182 -0,1% -0,9% -0,1% 1,0%
W. Brytania FTSE 100 2014-12-15  6300,6 -1,9% -6,9% -8,5% -7.2% USD/PLN 2014-12-15 3,363 0,1% -0,8% 4,1% 10,1%
Francja CAC40 2014-12-15 41089  -2,3% -44%  -9,0% -11,3% CHF/PLN 2014-12-15 3,482 -0,1% -0,9% 0,5% 2,4%
Niemcy DAX 2014-12-15  9594,7  -2,7% 0,9% -3,4%  -58% EUR/USD 2014-12-15 1,244 -0,2% -01%  -41%  -83%
Hiszpania IBEX 35 2014-12-15 101450 -2,4% -1,9%  -75%  -8,8% usD/JpPY 2014-12-15 118,110  -0,5% 1,4% 10,3%  16,0%
Holandia AEX 2014-12-15 406,2 -2,5% -39%  -48%  -3,5%
Szwecja OMX 30 2014-12-15 14259 -1,2% -0,5% 1,1% 1,4%
Austria ATX 2014-12-15  2136,7 -3,3% -5,6% 9,7%  -18,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2014-12-15 17 280,8 -0,6% -2,3% 1,5% 3,6%
USA S&P500 2014-12-15  2002,3 -0,6% -2,3% 0,8% 3,8%
USA Nasdaq Comp ~ 2014-12-15  4653,6  -1,0% -1,6% 2,3% 7,5%
Kanada S&P/TSX 2014-12-15 13731, -0,2% -7,4% -10,8%  -7,3%
Meksyk IPC 2014-12-15 41714,6 -3,3% -6,9% -11,8%  -4,5%
Brazylia BOVESPA 2014-12-15 48002,0 -2,0% -9,2% -18,9%  -14,2%
Argentyna MERVAL 2014-12-15  8266,9 -8,3% -22,2%  -30,8%  -5,8%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2014-12-16 170994 -1,6% -2,2% 7,9% 14,1%
Hong Kong Hang Seng 2014-12-15 23027,9 -1,0% -4,3% -5,2% 0,5%
Chiny Shanghai Comp ~ 2014-12-15  2953,4 0,5% 19,1% 26,5% 46,6%
Indie BSE30 2014-12-15  27319,6 -0,1% -2,6% 2,0% 9,0%
Indonezja JKSE 2014-12-15  5108,4 -1,0% 1,3% -0,4% 4,5%
Izrael TA 25 2014-12-15 1476,8 0,1% 2,3% 3,9% 6,2%
Korea Kospi 2014-12-16 1920,4 -0,1% -1,3% -5,7% -3,5%
Australia S&P/ASX 200 2014-12-16  5186,1 -0,6% -4,9% -4,3% -1,2%

Zrédio: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,285.74, 17,403.54, 17,115.28, 17,180.84, -99.9902) NASDAQ (4,679.67, 4,690.58, 4,592.43, 4,605.16, -48.4399)
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