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SLOVENIJA
*  Po Stirih rastocih trgovalnih dnevih se je trgovanje na Ljubljanski borzi Bloomberg | Vrednost | Vrednost

ob koncu tedna obrnilo navzdol. Vecina delnic je izgubila na vrednosti, | Slovenija oznaka | 15.05.2009 | 22.05.2009 spr.v %
. v . . . e . . Y

najslab3e jo je odnesla delnica Istrabenza, saj je samo v petek izgubila SBI20 SVSM 3.989,75 4104,20 3’39f

12% b s la sredi d S taviti 30 % it SBITOP SBITOP 963,82 994,18 3,15%
%, borza pa je morala sredi dneva vnovic vzpostaviti 30 % omejitev [pgr PETG SV 262,04 265,00 113%

teCaja. Intereuropa |IEKG SV 7,09 6,94 -2,12%

Petrol je v porogilu o poslovanju v prvem Eetrtletju naloZbo v Istrabenz

zmanj3al e za 16,5 milijonov evrov. Skupina je v prvem letoSnjem Cetrtletju ustvarila 555 milijonov evrov Cistih prihodkov od prodaje, kar je
14 % manj kot v istem lanskem obdobju. Upad je posledica nizjih cen naftnih derivatov. Koliinska prodaja proizvodov iz nafte se je v prvih
treh mesecih letos povecala za 5 %, na 580 tiso€ ton, za 20 % pa se je poveCala prodaja dopolnilnega programa. Petrol je znova
prevrednotil naloZbo v Istrabenz in oblikoval dodatne odpise, tako da je v prvem Eetrtletju ustvaril 5,6 milijona evrov izgube. Brez odpisov bi
imel 10,9 milijona evrov Cistega dobicka. Naftni trgovec v Sloveniji ustvari okoli 80 % vseh prihodkov od prodaje. Te€aj delnice se je v
prejSnjem trgovalnem tednu povisal za 1,13 %.

Intereuropa je v prvem Cetrtletju ustvarila za 48,9 milijonov evrov Eistih prihodkov od prodaje. To je za 22,3 % manj od lanskega prvega
Cetrtletja. Lani so imeli ob Cetrtletju 1,7 milijona evrov dobicka, letos pa 3 milijone evrov izgube. Logistiéna dejavnost se je morala spopadati
z zmanj$anjem prevoznih narocil, vzrok za negativen poslovni izid pa je posledica nizke gospodarske aktivnosti, visokih finanénih odhodkov
ter gibanja te¢ajev denarnih valut. Te€aj delnice se je na tedenski ravni znizal za 2,12 %.

Druzba Terme Cate? je v prvih treh mesecih letos ustvarila 705 tisog evrov Sistega dobigka oziroma 4 % veg kot pred letom dni. Za malce
vet, za 4,5 %, so se povecali tudi Cisti prodajni prihodki, ki so zna3ali 6,5 milijona evrov. Za letos nacrtujejo 33,3 milijona evrov prihodkov iz
poslovanja, kar je dober odstotek ve¢ kot lani, ter 4,4 milijona evrov Cistega dobicka oziroma 6,3 % manj kot lani.

Na poziv k dokapitalizaciji Palome, ki je bil objavljen aprila letos, sta se odzvali madZarski Paper&Moore, ki se je Ze v preteklosti zanimal za
Palomo, in nem3ki Horgen. O vsebini ponudb se uprava $e ni pogovarjala, predvidoma bo ta pogovor stekel na seji nadzormnega sveta, ki bo
v Cetrtek, 28. maja. Prvi moz Palome je e opozoril, da so v pozivu k dokapitalizaciji druzbe omogocili ponudnikom, da sami dolocijo znesek,
ki so ga pripravljeni vplacati med dokapitalizacijo.

JV EVROPA
* 'V celem tednu je bilo prek hrvaske borze sklenjenih za skoraj 30 Bloomberg | Vrednost | Vrednost
milijonov evrov prometa, 87 % tega pa je pomenilo trgovanje z |JVEvropa oznaka | 15.05.2009 | 22.05.2009 Spr.v%
delnicami v sestavi indeksa Crobex. Z malo ve¢ kot 5 milijoni evrov je WRVASIA GREED 1.800,12 1.946,17 Gl
e e . . X b SRBIJA BELEX15 563,76 584,33 3,65%
bila najbolj likvidna delnica druzbe T-Hrvatski Telekom, trzna vrednost [Rusia RTSIS 936,27 1.013,37 8.23%
se je dvignila za malo veC kot odstotek. V pozitivnem obmo&ju S0 | Viadukt VDKTRAZA | 292,18 426,25 45,89%

teden konCale prav vse delnice v sestavi osrednjega delniSkega

indeksa, pravi polet pa je prikazala delnica Viadukta, ki se je podraZila za kar 46 %.

Belex15 je v petek ob 2,25 % upadu prekinil osemdnevno rast in se tako za 16 indeksnih tock oddaljil od vrednosti 600 tock. To vrednost je v
torek, sredo in Cetrtek med trgovanjem sicer ze dosegel, proti koncu trgovanja pa so ga prodajalci potisnili pod to raven. Kljub petkovem
padcu se je indeks na tedenski ravni okrepil za 3,65 %.

Osrednji ruski indeks RTSI$ se je v preteklem trgovalnem tednu povisal za 8,23 %.

Ruske devizne rezerve, tretje najvecje na svetu, spreminjajo svoje razmerje, saj se je delez evrskih deviznih rezerv z lanskih 42,4 % povzpel
na 47,5 %, dolarski del pa se je s 47 % zmanjSal na 41,5 %, je zapisano v letnem poro€ilu ruske centralne banke. V zaCetku leta so ruske
zlate in devizne rezerve znaSale 427 milijard dolarjev, do maja pa so, z namenom, da se ohrani ruski rubelj, opustili tretjino deviznih rezerv.

EVROPA
e Velika Britanija bo morda postala peta drzava EU, ki bo izgubila Bloomberg | Vrednost Vrednost

najvi§jo bonitetno oceno agencije Standard & Poor's. S tem bi se |Evropa oznaka 15.05.2009 | 22.05.2009 spr.v%

. v . [ Y ~ e . v . v At 0,
pridruzila Irski, Gréiji, Portugalski in Spaniji, ki so Ze dobile niZjo oceno {hemdia__ DAX ) el S
kredi bnosti Velika Britanija UKX 4.348 4.365 0,40%
reditne sposobnost. Francia CAC40 3.169 3.228 1,86%

« Majski kazalnik zaupanja nemskega Centra za evropske gospodarske [ Svica SMI 5.351 5.409 1,10%
raziskave ZEW se je dvignil na 3-letni maksimum, kar kaZe, da se je | Spanija IBEX 8.979 9.309 3,68%

v g e - i 0 0,

VZdUSje med analitiki |zboljsalo. B.rmsh Airways BAY LN 154,60 156,70 1,36%
L . . 0 A . . Air France-KLM AF FP 9,60 10,68 11,30%

+  Tretji najvedji evropski letalski prevoznik British Airways je porocal 0 [paimier DAIGY 25,05 25,00 0.18%
letni izgubi v visini 375 mio funtov (595 mio dolarjev), kar je prva letna [ BMw MBW GY 24,62 25,06 1,77%

izguba po letu 2002 in je vegja, kot so analitiki napovedovali (312 mio

funtov). V predhodnem poslovnem letu je imelo podjetje dobiCek v viSini 712 mio funtov. British Airways za leto 2008 ne bo izplacal
dividende.

Francoski Air France-KLM je objavil prvo letno izgubo od leta 1996 in napovedal odpuS¢anja zaposlenih. Izguba v viSini 814 mio evrov je bila
nizja, kot so analitiki pricakovali (902 mio evrov). V celotnem trgovalnem tednu je cena delnice narasla za 11,30 %.

Analitiki ameriske banke Goldman Sachs so delnice evropskih avtomobilskih proizvajalcev oznadili za zanimiv nakup in na svojo listo
»prepricljivo kupi« uvrstili delnici nem3kega Daimlerja in BMW-ja.
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ZDA

* Nekdanji predsednik ameriske centralne banke Greenspan je dejal, da Bloomberg | Vrednost Vrednost
finantne krize Se ni konec in da ima banéni sistem $e vedno velike oznaka 15.05.2009 | 22.05.2009 spr.v %
potrebe po kapitalu. Bonitetna agencija Moody's je porocala, da so v DONPGIES INDY 8.269 8217 b, i
. e o ' . I Naspaa CCMP 1.680 1.692 0,71%
marcu cene komercialnih nepremicnin upadle 21 % na letni ravni in [sap 500 SPX 883 887 0.47%
napovedala nadaljnje padanje prodaje in cen. BRAZILIJA IBOV 49.007 50.569 3,19%
 Analitiki britanske banke Barclays so pove€ali nalozbeno priporoGilo | MEHIKA MEXBOL 23.342 24.093 3,22%
koncernu Proctor & Gamble v »povedaj delez v portfelju« zaradi JErociorCGamble | PG US 50,67 53,03 4,66%
McDonald's MCD US 53,46 57,08 6,77%

potencialne rasti prodaje in dobickov. Cena delnice se je v prejSnjem
tednu povecala za 4,66 %.

Analitiki nem3ke Deutsche Bank so povecali nalozbeno priporo¢ilo McDonaldsu iz »drzi« v »kupi«, zaradi ugodnega vrednotenja in
potencialnih denarnih tokov. Vrednost delnice je v trgovalnem tednu narasla za 6,77 %.

PREOSTALI TRGI

+ Japonsko gospodarstvo se je v prvem Cetrtletju skréilo za 4 %, kar je Bloomberg | Vrednost | Vrednost
15,2-0dstoten padec BDP-ja na letni ravni. Izvoz je v Cetrtletju upadel oznaka 15.05.2009 | 22.05.2009 spr.v %
N N i - 0,
za 26 %. Japonska centralna banka je ohranila klju¢no obrestno mero HJgsg"}‘(%K'fG T_lg 1%276; %202:3 103220/“
. 5 . . . " . . . ) 0
na 0,10 % in prvi€ po skoraj treh letih izboljSala pogled na prihodnost. KITAJSKA SHCOMP 2645 2598 1.80%
Predstavniki banke so dejali, da se je gospodarska situacija poslab3ala, | EVRO/DOLAR 1,3495 1,3998 3,73%
vendar izvoz in proizvodnja kaZeta znake okrevanja. EVROLEN 128,43 132,67 3,30%
o s L EVRO/CHF 1,5135 1,5195 0,40%
*  Analitiki Goldman Sachsa so povecali naloZbeno priporoilo najvecjemu [ oL arEN 95.21 94,78 045%
kitajskemu naftnemu podijetju Petrochina iz »prodaj« v »nevtraino«, ker NAFTA CL1 56,34 61,67 9,46%
s0 se cene nafte povzpele na 6-mesecni maksimum. Petrchina 857 HK 8,09 8,39 3.71%

» Svetovna Banka je opozorila , da je navdu3enje glede gospodarske rasti Kitajske prezgodnje, saj zasebne investicije zaostajajo za vladno
potrosnjo, proizvajalci pa imajo presezne zmogljivosti. Analitiki Svicarske banke Credit Suisse so tudi dejali, da rast kitajskega gospodarstva
ne bo tako mocna, kot mnogi pricakuijejo.

¢ Vrednost dolarja je v preteklem tednu upadla.

Dejavniki medvedijega trga za dolar:

— Rast cen delnic, potem ko so tri ameriSke banke (Goldman Sachs, JPMorgan Chase in Morgan Stanley) sporoéile, da bodo odplacale 45
mrd dolarjev, ki so jih dobile v obliki viadnega stimulacijskega programa TARP.

— Napoved analitikov ameriSke banke JPMorgan Chase, da bo vrednost dolarja upadla glede na jen, ker se japonski investitorji izogibajo
ameriSkim naloZbam, saj pricakujejo, da bo Ameriko zajela inflacija.

— Napoved analitikov Royal Bank of Scotland, da bosta nestabilnost na kreditnih trgih in zaskrbljenost investitorjev glede dolgoroénih uinkov
Fedovega programa kupovanja sredstev, vplivala na zmanj$evanje vrednosti dolarja.

Dejavniki bikovskega trga za dolar:

— Porogilo, da ECB namerava povecati koli¢ino denarja v obtoku za 125 mrd evrov, kar je dvakrat vec, kot so sklenili na prejSnjem sre¢anju.

—ZmanjSanje vrednosti britanskega funta potem, ko je bonitetna agencija Standard & Poor's zaradi nara$¢ajoéega zadolzevanja znizala
oceno kreditne sposobnosti Velike Britanije iz »stabilno« v »negativno«, kar pomeni, da je ogrozena dolgoroéna kreditna ocena drzave, ki
je trenutno AAA, kar pomeni najvisjo moZno oceno, ki jo doloCa S&P's.

» Nafta je v preteklem tednu pridobila 9,46 %. Dejavniki bikovskega trga za nafto so bili: (i) padec tedenskih zalog surove nafte in zemeljskega
plina je bil vegji, kot so analitiki napovedovali, (ii) analitiki banke Goldman Sachs napoveduijejo dvig cen nafte v drugi polovici letoSnjega leta
in v drugem letu, ker se bo ameriS8ko gospodarstvo stabiliziralo, poraba energije na Kitajskem pa povecala, (iii) Sibak dolar. Dejavniki
medvediega trga so bili: (i) groZnje vojske v Nigeriji, ki je najveCja afrika proizvajalka nafte, da bodo onemogocili izvoz nafte, (i) padec
japonskega BDP-ja v prvem Eetrtletju najve¢ od leta 1955, kar nakazuje na Sibko povpraSevanje drugega najvecjega gospodarstva na svetu,
(iii) Sibko povpraSevanje po energiji v ameriSkem gospodarstvu, ki je v zadnjih tirih tednih upadlo 7,6 % glede na prej3nje leto .

OBVEZNISKI TRGI

Dejavniki medvedjega trga: OBVEZNICA - Donosnost | Donosnost | spr. v odstotnih
~ Izjava ameriskega finanénega ministra, da pomembni kazalniki nakazujejo, AME;g:EE:OOfET 11-;’5;-:309 22-352521009 t‘z)é';;h
da finantni sistem okreva. AMERISKE - 2 LETI 0,855 0,687 0,03
— Ameriki aprilski indeks vodilnih kazalnikov je zrasel prvi€ v zadnjih 10 [NEMSKE- 10LET 3,367 3,507 0,14
mesecih bolj, kot so analitiki pri¢akovali. Gre za najve¢jo mese€no rast v 3,5 | NEMSKE - 2 LETI 1,265 1,316 0,05
letih, kar pomeni, da se situacija v ameri§kem gospodarstvu izboljSuje. SVICARSKE - 10LET 2,305 2,35 0,04
Dejavniki bikovskeqa traa: SVICARSKE - 2 LETI 0,426 0,445 0,02

— NepriCakovan padec aprilskega podatka o Stevilu novih gradenj in gradbenih dovoljenj v ZDA na najnizjo raven od leta 1959.

— Fedovi predstavniki so napovedali vecje kréenje gospodarstva v letu 2009 in Sibko okrevanje v letu 2010, kljub Fedovim nakupov drzavnih
obveznic, ki naj bi okrepili gospodarsko rast.

- Rast tedenskega Stevila vlog za pomo¢ brezposelnim v ZDA 16. teden zapored, kar kaZe, da podjetja Se vedno ne zaposlujejo.
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Makroekonomske novice, tedenski pregled in napoved: 18. 05. 2009 - 29. 05. 2009

Napovedane: 18. 05. - 22. 05.

EVROPA ZDA
10:30 11:00 13:00 13:45 14:15 14:30 15:15 16:00 16:30 17:00 20:15
1 18
1 19 ZEW 1 HS,BP |
1 20 olL | FOMC M.
! 21 IJC, CC | LI, PF |
! 22
Pricakovano: Dejansko: Prej:
ZEW Suvey - Eco. Sentiment GE 20 31,1 13,00
ZEW Suvey - Current Situation GE -90 -92,8 -91,6
HS - Housing Starts 520K 458K 510K
BP - Building Permits 530K 494K 513K
OIL - Crude Oil Inventories -400K -210K -4.629K
FOMC M. - Minutes of April 29 FOMC Meeting
1JC - Initial Jobless Claims 625K 631K 637K
CC - Continuing Claims 6.550K 6662K 6.560K
LI - Leading Indicators 0,80% 1,0% -0,30%
PF - Philadelphia Fed -18,0 -22,6 -24,4
Napovedane: 25. 05. - 29. 05.
EVROPA ZDA
10:30 11:00 13:00 13:45 14:15 14:30 15:15 16:00 16:30 17:00 20:00
25| IFO
26 CcC
27 EHS
28 DGO, JC, CC NHS, MD OlL
29 GDP, PC i UMC
Pri¢akovano: Dejansko: Prej:
IFO - Business Climate GE 85 83,7
CC - Consumer Confidence 42,6 39,2
EHS - Existing Home Sales 4,66M 4,57K
DGO - Durable Goods Orders 0,5% -0,8%
1JC - Initial Jobless Claims 630K 631K
CC - Continuing Claims 6740K 6.662K
NHS - New Home Sales 363K 356K
MD - Mortgage Deliquencies - 7,88 %
OIL - Crude Oil Inventories - -2.105K
GDP - GDP QoQ Annualized us -5,5% -6,1%
PC - Personal Consumption 2,0% 2,2%
UMC - U. of Michigan Confidence 68,0 67,9

Opombe:

Puscice v prvem stolpcu zgodnje tabele kaZejo na zaklju¢ni te¢ajindeksa SX5P (DJ STOXX 50) glede na otvoritveni te¢aj.

Puscice poleg posamezninih objav kaZejo na odziv trga (indeks SX5P) 0,5 do 1 ure po objavi.

Zaradi neenotnih prevodov v slovenS¢ino poimenovanja makroekonomskih novic objavljamo v angle&¢ini. Kratka pojasnila novic

najdete na nasi spletni strani (Pregled kapitalskih trgov).

Vir: Bloomberg

Pripravili:

Dasa Parteli, finan¢na analiti¢arka (Slovenija in JV Evropa, makroekonomske novice Evropa)

e-mail: dasa.parteli@dbs.si

Jasmina Jagodnik, finanéna analiti¢arka (ostalo, makroekonomske novice ZDA)

e-mail: jasmina.jagodnik@dbs.si
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