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TEDENSKI PREGLED
18.10. 2010 - 22. 10. 2010
SLOVENIJA

Prejdnji trgovalni teden je bila v Londonu mednarodna promocija
slovenskih in avstrijskih borznih druzb, katere cilj je promocija
kapitalskega trga, sodelujo¢ih druZb in pridobivanje novih
mednarodnih vlagateljev. Od skupaj trinajstih podietij je sodelovalo

Bloomberg | Vrednost Vrednost Spr.v %
Slovenija oznaka 15.10.2010 | 22.10.2010
LJSE Composite SVSM 3.281 3.281 0,00%
SBITOP SBITOP 834 846 1,46%
Petrol PETG SV 253,76 259,00 2,06%

osem slovenskih in sicer Gorenje, Krka, Mercator, NKBM, Petrol, Sava
Re, Telekom Slovenije in Zavarovalnica Triglav. Dogodka se je udeleZilo okrog 27 institucionalnih viagateljev.

Skupina Petrol bo po oceni v prvih devetih mesecih 2010 realizirala 34,8 mio evrov dobicka, kar je 79 % ve€ kot v enakem obdobju lani, ko
so realizirali 19,1 mio evrov dobi¢ka. Skupina je prodala 1,7 mio ton proizvodov iz nafte, kar je 3 % veC kot v enakem obdobju lani in 6 % vec
kot je bilo planirano, 68.121 tiso¢ m3 zemeljskega plina, kar je 5 % ve¢ kot v enakem obdobju lani in 34 tisoC ton utekoCinjenega naftnega
plina, kar je 2 % ve¢ kot v prvih devetih mesecih lani. Od prodaje trgovskega blaga so imeli 313,1 mio evrov prihodkov, kar je 10 % ve€ kot v
enakem obdobju lani. Skupina Petrol je prodala 244,5 tiso€ MWh elektriCne energije, s ¢imer je prodajo enakega obdobja lanskega leta
presegla za 56 %, plan pa za 9 %. Porocilo o poslovanju skupine bodo predstavniki objavili konec novembra.

EVROPA

ZDA

Iz nizozemskega proizvajalca gospodinjskih aparatov Philipsa so Bloomberg | Vrednost | Vrednost Sor.v %
vi v . . v . v . . r.v
sporo€ili, da so v letoSnjem tretiem Cetrtletju povecali prihodke iz | Evropa oznaka 15.10. 2010 | 22.10. 2010 pr-v e
prodaje za 10 % glede na enako obdobje lani, na 6,16 mrd evrov, |Nemdia DAX 6.492 6.606 1.75%
b : : . . Velika Britanija UKX 5703 5.741 0,67%
Doblcgk je 'bl| 524 mlole'vrov,. k'ar je qkrog trikrat veg kgt v e'na'k'enj Franci CAC A0 2807 5,509 1 05%
obdobju lani. Predstavniki podjetja upajo, da bodo dosegli letni cilj, §j. [&yica SMI 6.443 6477 053%
10-odstotna rast dobicka iz poslovanja pred davki in amortizacijo | Spanija IBEX 10.686 10.925 2,23%
(EBITDA). Kljub temu so opozorili na negotovo gospodarsko okolje in | BASF BAS GY 50,97 52,77 3,53%
v e . v o g . illi » 0,
obCutljivo zaupanje potroSnikov, zato so previdni glede napovedi za Phillips_ PHIANA 23,88 22,72 4,86%
ihodke v Getrt Setrtleti Louis Vuitton MC FP 102,90 104,50 1,55%
prihodke v cetriem cetrieyu. o ' ' Cristian Dior CDIFP 111,90 11330 125%
Nemsko kemijsko podjetje BASF je imelo v tretiem Cetrtletju 15,8 mrd | Nokia NOK1V FH 7,79 8,00 2,76%

evrov prinodkov, kar je 23 % ve¢ kot v enakem obdobju lani, dobicek iz

poslovanja (EBIT) pa je zna$al 2,15 mrd evrov, kar je dvakrat ve¢ kot v primerljivem obdobju lani. V devetmesecju so imeli 47,5 mrd dolarjev
prihodkov, kar je 27-odstotna rast, EBIT pa je bil 4 mrd evrov, kar je 89 % ve¢ kot v devetmesecju predhodnega leta. Podatke o dobic¢ku bo
podjetje objavilo 28. oktobra. Predstavniki podjetja so Ze julija dejali, da pricakujejo v letodnjem letu 6,3 mrd evrov prihodkov in ve¢ kot 8 mrd
evrov EBIT-a, kar presega ravni iz leta 2007 in 2008. Predsednik uprave je pojasnil dobre rezultate z izboljSavo portfelja dejavnosti in
poslovnih procesov, vendar je opozoril na negotovosti, ki jih vidi na dolgi rok: upogasnjena gospodarska rast v letu 2011, prezadolzenost
vlad, nestanovitne cene surovin in valut. Kljub temu so v BASF-u dvignili napoved za oceno nadaljnjega razvoja.

V ameriSkem svetovalnem podijetju Bain & Company so napovedali, da se bo prodaja luksuznih dobrin v letoSnjem letu povzpela na najvisje
ravni od leta 2007, predvsem zaradi povpraSevanja iz Kitajske in tudi iz ZDA. Luksuzna potroSnja je leta 2009 zaradi recesije upadla za 8 %,
kar je najveC od leta 1995. V letoSnjem letu naj bi bila rast med 9-11 %, v prihodnjem pa med 3-5 %. Letos naj bi se neposredna prodaja
proizvajalcev luksuznih dobrin zviSala za 20 %, rast prodaje prek spleta naj bi bila tudi 20-odstotna. Rast na kitajskih trgih naj bi bila 30-
odstotna, v azijsko-pacifiSki regiji 22-odstotna, 12-odstotna v ZDA, 6-odstotna v Evropi, na japonskem trgu pa naj bi prodaja upadla za 1 %.
Predstavniki najvecjega proizvajalca luksuznih dobrin na svetu, francoskega Louis Vuittona, so prodajo v tretjem Cetrtletju povecali za 24 %.
V sredo smo v Virutalni portfelj Vrt uvrstili delnico proizvajalca luksuznih izdelkov Christian Diorja. Delnico smo naslednji dan prodali in pri
tem dosegli 4,08-odstotni donos.

Nokia, najvecji proizvajalec mobilnih telefonov na svetu, je v tretiem Cetrtletju zviSala prodajo za 5 % na 10,3 mrd evrov ter dosegla 529 mio
evrov dobicka oz. 14 centov na delnico, kar je bilo nad priGakovaniji analitikov, ki so napovedovali 182,5 mio evrov dobic¢ka. V enakem
obdobju lani je imela Nokia izgubo v visini 559 mio evrov ali 15 centov na delnico. Celotni trzni deleZ podjetja je upadel iz 34 % na 30 %.
Predstavniki podjetja pri¢akujejo, da bodo letos prodali manj telefonov kot lani, vendar so dvignili napoved za Stevilo naro€il, ki naj bi se
povecala za 10 %.

lzmed podjetij iz indeksa S&P 500, ki so Ze objavila podatke o Bloomberg | Vrednost Vrednost Y
poslovanju v zadnjem Cetrtletju, je 85 % podietij z objavo dobicka na oznaka | 15.10.2010 [ 22.10.2010 Spr. v %
delnico preseglo pricakovanja analitikov. DOW JONES INDU Libes it =
Analitiki Goldm?n Sachsa so. napovedali rast v.redno\.c,ti ipdelfsa S&P ggﬁ%\g CSCF’,\;LP ?:32 f‘gg gggoﬁ
500 v naslednjih 12 mesecih na 1.275, ker investitorji priCakujejo [BRAZILIJA IBOV 71.830 69.530 3.20%
mocnej$o gospodarsko rast v letu 2012. MEHIKA MEXBOL 34742 34.121 1.79%
Pfizer, najvedje farmacevisko podjetie na svetu, bo prevzelo 40- LEfZer PFEUS 17,75 17,50 ahiiv

odstotni delez brazilskega proizvajalca generiénih zdravil Laboratorio Teuto Brasileiro. Predstavniki Pfizerja bodo za posel, ki vsebuje tudi
opcijo s pravico do nakupa preostalega 60-odstotnega deleza v zagetku leta 2014, odSteli 240 mio dolarjev. Pfizer bo tako dobil dostop do

okrog 250 proizvodov in do brazilske distribucijske mreze.
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PREOSTALI TRGI

Japonska vlada je sporocila, da se okrevanje gospodarstva zaustavlja. Bloomberg | Vrednost Vrednost Spr. v %
. . . . . v . ‘v . . . o
Kitajski BDP se je v tretjiem Cetrtletju zviSal za 9,6 % na letni ravni, kar oznaka | 15.10.2010 | 22.10.2010
je bilo nad pri¢akovaniji analitikov, ki so napovedovali 9,5-odstotno rast, | JAPONSKA Ny il 0 Sl
dar e to nainisi darsk t v letodniem letu. Potrodnik HONG KONG HSI 23.758 23.733 -0,10%
vendar je to najnizja gos.rio arska rast v letoSnjem letu. Po rosnlsvg KITAJSKA SHCOMP 2071 3046 251%
cene so se septembra zviSale za 3,6 % na letni ravni, na 23-mese¢ni RUSIJA RTSIS 1.582 1.625 2,72%
maksimum. EVRO/DOLAR 1,3977 1,3954 -0,16%
o . . . - EVRO/JEN 113,88 113,53 -031%
Kltajs:ka centralna banka !e prvi¢ po letu 2007 r!eprlcako.vano dvignila EVRO/CHF 1.3401 13632 172%
posojilno obrestno mero iz 5,31 % na 5,56 % in depozitno obrestno DOLAR/JEN 81,45 81,38 -0,09%
mero iz 2,25 % na 2,5 %. Centralna banka je v letodnjem letu trikrat NAFTA CL 81,25 8169 0,54%

dvignila obvezno rezervo. Ukrepi naj bi zaustavili inflacijo. Nekateri analitiki menijo, da bodo viSje obrestne mere upocasnile kitajsko
gospodarsko rast, drugi pa vidijo ukrep kot signal zaupanja vlade v gospodarsko rast. Analitiki vecjih ameriskih bank Morgan Stanley,
JPMorgan Chase in Goldman Sachs so priporogili nakup kitajskih delnic.
Analitiki Svetovne banke so znizali napoved za gospodarsko rast Kitajske v prihodnjem letu iz aprilske ocene 8,7 % na 8,5 % in za rast drzav
vzhodne Azije, tj. Japonske, Hong Konga, Juzne Koreje, Singapurja in Indije, iz 8,0 % na 7,8 %.
Vrednost dolarja se je v prej$njem tednu zviSala glede na evro in upadla glede na jen.

Dejavniki bikovskega trga za dolar:

— Direktor Mednarodnega denarnega sklada je dejal, da je vrednost evra precenjena, kar lahko $kodi gospodarstvu evroobmogja.

- Kazalnik ZEW, s pomocjo katerega nemsko podjetie Center za evropske gospodarske raziskave ZEW v meseéni raziskavi anketira
nemske finanéne strokovnjake o pri¢akovanjih o gospodarski situaciji v Nemdiji za prihodnjih 6 meseceyv, je oktobra nepri¢akovano upadel
nad priakovanji analitikov, na 21-mese¢ni minimum.

— Komentar analitikov ameridke banke JMPorgan Chase, da je nadaljnja rast evra malo verjetna, ker bi to pomenilo politiéne pritiske na ECB.

Dejavniki medvedjega trga za dolar:

- Nemska vlada je dvignila napoved za nem$ko gospodarsko rast za letoSnje leto iz prejnjih 1,4 % na 3,4 % in za prihodnje leto iz 1,6 % na
1,8 %.
- Analitiki Deutsche Bank so dejali, da je napoved za 3-6 mesecno gibanje dolarja negativna in dvignili napoved za vrednost evra glede na
dolar konec leta iz 1,30 na 1,45.
— Analitiki ameriS8ke banke Citigroup so investitorjem svetovali nakup evra in napovedali, da bo vrednost evra ponovno na ravneh iz
novembra 2009, ko se je razmerje te€ajev evro dolar povzpelo na 1,5145.
Cena nafte se je v preteklem tednu zviSala za 0,54 %. Dejavniki bikovskega trga za nafto so bili: (i) rast delnidkih indeksov, kar je spodbudilo

rast tedenskih zalog surove nafte v ZDA pod pri¢akovaniji analitikov, (iv) padec tedenskih zalog destilatov v ZDA pod pri¢akovaniji analitikov,
(v) nepriakovana rast ameriskih novih hi§ v septembru, (vi) napoved analitikov Svicarske banke UBS, da bo vrednost surovin narasla, ¢e
Fed prihodnji mesec poveca nakupe drzavnih obveznic, kar bo povecalo koli¢ino denarja v obtoku, (v) napoved analitikov Bank od America
Merrill Lynch, da bi novi nakupi ameriSkih drzavnih obveznic s strani Feda vplivali na niZjo vrednost dolarja in dvignili ceno sod¢ka nafte v
letu 2011 na 100 dolarjev. Dejavniki medvedjega trga so bili: (i) oktobrski podatki o proizvodnji v predelu Philadelphije so bili slab3i, kot so
analitiki pricakovali, (i) nepri¢akovana rast tedenskih zalog zemeljskega plina, (iii) dvig kitajskih obrestnih mer, ki je spodbudil $pekulacije, da
to pomeni manjSo gospodarsko rast in nizje povpradevanje po nafti na Kitajskem, ki je najvecja porabnica nafte na svetu.

OBVEZNISKI TRGI

Dejavniki bikovskega trga: OBVEZNICA - Donosnost | Donosnost | Spr. v odstotnih

— Spekulacije, da bo ameriSka centralna banka povecala nakupe drzavnih DOSPELOST 15.10. 2010 | 22. 10. 2010 tockah
obveznic. AMERISKE - 10 LET 2,561 2,556 -0,005

. A . A . .. | AMERISKE - 2 LETI 0,363 0,355 -0,008

- Oktobrskl eodatkl iz raziskave, ki zajame pr0|vzvajalce v.predelu Philadelphije  ['NemSKE- 10 LET 2383 2472 0,089
(Pensilvanija, New Jersey, Delaware), o sploSnem stanju v gospodarstvu, SO [ NEMSKE - 2 LETI 0,827 1,001 0.174

bili pod pricakovanji analitikov. SVICARSKE - 10 LET 1,479 1,507 0,028

— Predstavniki Feda so v t.i. bez knjigo zapisali, da je bila gospodarska rast v LSYICARSKE -2 LETI Ul Ut ULl

ZDA septembra zmerna, zaposlovanje omejeno, nepremicninski trg pa Sibak, saj prodaja v mnogih regijah stagnira oz. se zmanjSuje.
— Nepri¢akovan padec septembrskega podatka o gradnji novih hi§ v ZDA na 17-mese¢ni minimum.

Dejavniki medvedijega trga:

- Stevilo Ameri¢anov, ki so v prej$njem tednu oddali viogo za pomog brezposelnim, je v prej$njem tednu upadio bolj, kot so analitiki
pri¢akovali.

- Rast borznih indeksov (vrednost S&P 500 je dosegla 5 %2 - mesecni maksimum) in padec povpraSevanja po obveznicah.

— Predstavnik Feda iz Philadelphije je dejal, da bo rast cen vidna v letu 2011 in da dvomi, da bodo Koristi novih stimulacijskih programov
pretehtale njihove stroske.

— Nepri¢akovana rast $tevila graden;j novih hi§ v ZDA v septembru na najvisjo raven v 5 mesecih.

- Rast 3-mese¢nega Euriborja na 1,029 %, kar je signal, da so vecje finan¢ne institucije bolj pripravljene posojati druga drugi.
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Makroekonomske novice, tedenski pregled in napoved: 18. 10. 2010 - 29. 10. 2010

Objavliene: 18. 10. - 22. 10.

EVROPA ZDA
10:00 10:30 11:00 13:45 14:15 14:30 15:15 15:55 16:00 16:30 20:00
18 1P
19 ZEW HS
20 OIL BB
21 1JC,CC LI, PF
22 IFO
Pricakovano: Dejansko: Prej:
IP - Industrial Production 0,2 % -0,2% 0,2 %
ZEW - ZEW Survey (Econ. Sentiment) -7,0 -7,2 -4,3
HS - Housing Starts 580K 610K 598K
OIL - Crude Oil Inventories 1.500K 667K -416K
BB - Fed's Beige Book
LI - Leading Indicators 0,3% 0,3% 0,3%
1JC - Initial Jobless Claims 455K 452K 462K
CC - Continuing Claims 4.410K 4.441K 4.399K
PD - Philadelphia Fed. 2,0 1,0 -0,7
IFO - IFO Business Climate 106,5 107,6 106,8

Napovedane: 25. 10. - 29. 10.

EVROPA ZDA
10:00 10:30 11:00 13:45 14:30 15:00 15:45 15:55 16:00 16:30 20:00
25 EHS
26 S&P/CS CcC
27 DGO NHS OIL
28 1JC,CC
29 GDP,PC CPM UMC
Pri¢akovano: Dejansko: Prej:
EHS - Existing Home Sales 4,30M 4,13M
S&P/CS - S&P/CS Composite-20 YoY 2,15 % 3,18 %
CC - Consumer Confidence 49,5 48,5
DGO - Durable Goods Orders 2,0% -1,3%
NHS - New Home Sales 300K 288K
OIL - Crude Oil Inventories - 667K
1JC - Initial Jobless Claims 455K 452K
CC - Continuing Claims 4.415K
GDP - GDP QoQ (Annualized) 2,0% 1,7%
PC - Personal Consumption 2,4 % 2,3%
CPM - Chicago Purchasing Manager 58,0 60,4
UMC - U. of Michigan Confidence 68,0 67,9

Opombe:
Zaradi neenotnih prevodov v slovens¢ino poimenovanja makroekonomskih novic objavljamo v angles¢ini. Kratka pojasnila novic
najdete na nasi spletni strani (http://www.dbs.si/pdf/Pojasnila_gospodarskih_kazalcev_in_kazalnikov.pdf).

Vir: Bloomberg
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Tabela: Napoved gibanja euribor /liborjev ter klju €nih obrestnih mer centralnih bank

2010 2011 2012
25.10.10 Q410 Q111 Q211 Q311 Q411 Q111
Evropa 3-mesecni euribor 1,03 0,99 1,08 1,21 1,34 1,59
ECB - klju¢na obr.mera 1,00 1,00 1,00 1,00 1,25 1,25 1,00
ZDA 3-mesecni USD libor 0,29 0,36 0,38 0,46 0,63 0,91 1,42
FED - klju¢na obr.mera 0,25 0,25 0,25 0,25 0,50 0,50 1,00
Velika Britanija ~ 3-mesecni GBP libor 0,74 0,77 0,83 0,93 1,08 1,30 1,42
BOE - klju¢na obr.mera 0,50 0,50 0,50 0,50 0,75 1,00 1,25
Svica 3-mesecni CHF libor 0,17 0,28 0,48 0,66 0,95 1,19
SNB - kljuéna obr.mera 0,25 0,25 0,50 0,75 1,00 1,25 1,50
Japonska 3-mesecni JPY libor 0,20 0,27 0,27 0,27 0,28 0,29 0,10
BOJ - kljuéna obr.mera 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
Vir: Bloomberg
Tabela: Napoved gibanja deviznih te €ajev
2010 2011
25.10.10 Q410 Q111 Q211 Q311 2011 2012
uUsb 1,4048 1,35 1,34 1,35 1,33 1,32 1,32
GBP 0,8932 0,86 0,86 0,85 0,84 0,84 0,78
CHF 1,3609 1,33 1,33 1,33 1,34 1,35 1,40
JPY 113,21 114,00 116,00 119,00 120,00 122,00 121,00

Vir: Bloomberg

Pripravila: Jasmina Jagodnik, samostojna analiti¢arka finan¢nih trgov, e-mail: jasmina.jagodnik@dbs.si
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