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SLOVENIJA

« Iz Krke so sporocili, da je njena héerinska druzba Krka-Polska prejela Bloomberg | Vrednost Vrednost Spr. v %
~ v v v . . . . m . o

sklep Okroznega sodiS¢a v VarSavi, s katerim jim na Poljskem | Slovenija oznaka [ 24.12.2010 | 31.12.2010
prepovedujejo ponujanje in dajanje v promet zdravila Tolura, ki }SBITOP SBITOP 842 850 1,04%
o . . . Krka KRKG SV 63,00 62,95 -0,08%

vsebuje ucinkovino telmisartan, zaradi domnevne krsitve patenta PL
169 675. Krka Polska bo zoper sklep vloZila pritozbo. Krka je zagela prodajati zdravilo Tolura na poljskem trgu v oktobru 2010.
EVROPA

e Po podatkih ECB-ja je bila v novembru evropska rast posojil Bloomberg | Vrednost | Vrednost Sar.v %
. . e . . . . o

zasebnemu sektorju 2,0-odstotna, kar je najhitreje od aprila 2009, in | Evropa oznaka | 24.12.2010 | 31.12.2010
kaZe na to, da je gospodarsko okrevanje spodbudilo povpragevanje po | Nemdia DAX 7.058 6.914 -2,03%
kreditih Velika Britanija UKX 6.009 5.900 1,81%
L ) . e . Francija CAC 40 3.900 3.805 -2,45%
» Vtretiem Cetrtletju se je nem3ki izvoz zviSal za 21,5 % glede na enako [ &ica SMI 6.509 6.436 -2.48%
obdobje lani. Trgovina z ostalimi ¢lanicami EU se je zviSala za 16,5 % | Spanija IBEX 10.107 9.859 -2,45%
in je predstavijala skoraj 60 % vsega izvoza med juljem in ]Lufthansa LHA GY 16,69 16,36 -201%
septembrom. Prodaja v ZDA se je zviSala za 32 %, na Kitajsko za 34 Fiat FIM AL 8,70 0.58%

ZDA

% in v Rusijo za 42 %.

Francoski BDP se je v tretjem Cetrtletju zviSal za 0,3 % in ne za 0,4 %, kot je bilo prvi¢ objavljeno. Francoski BDP se je zviSal Sesto Cetrtletje
zapored in kaZe na to, kako krhko je okrevanje evropskega gospodarstva. Stevilo iskalcev zaposlitev se je novembra zvi$alo za 0,7 %.
Nem$ki BDP se je v tretjem Cetrtletju zviSal za 0,7 %, v drugem Cetrtletju pa za 2,3 %.

Iz nem3kega letalskega prevoznika Lufthansa so sporo€ili, da bodo v letu 2011 Nemiji zaposlili okrog 4.000 novih delavcev.

Italijanski Fiat je loCil podjetje na 2 dela, na Fiat Avtomobiles, ki proizvaja avtomobile in vkljuCuje Se blagovni znamki Maserati in Ferrari, ter
na Fiat Industrial, ki vkljuCuje proizvodnjo poljedeljskih in gradbenih vozil ter vozil blagovne znamke Iveco. To naj bi podjetjema dalo vecjo
fleksibilnost. Fiat je v letu 2009 kupil 20-odstotni deleZ v Chryslerju in analitiki napovedujejo, da se bosta podjetji zdruZzili. Predstavniki Fiata
so dejali, da bodo morda do napovedane Chryslerjeve prve prodaje delnic javnosti, ki naj bi bila v letoSnjem letu, dvignili lastnidtvo na vec

kot 50 %.

Vrednost P/E kazalnika delnic podjetij iz indeksa S&P 500 se je Bloomberg | Vrednost Vrednost Sor.v %
n . v o . . . (]
dvignila na 15,76, na 6-mese¢ni maksimum. S P/E merimo, oznaka | 24.12.2010 | 31.12.2010
koliko evrov so vlagatelji pripravijeni placati za evro dobicka druzbe oz. | DOW JONES INDU 11.574 11.578 0,03%
: 5 . bt AApis ; NASDAQ CCMP 2.666 2.653 -0,48%
za Ifollkokrat trzna cena delnice presega zadnji letni dobi¢ek na delnico S B - o T 507%
druzbe. BRAZILIJA IBOV 68.486 69.305 1,20%
Iz ameriSke zavarovalnice AIG so sporoCili, da so prejeli 4,3 mrd | MEHIKA MEXBOL 38.081 38.551 1,23%
. v . . . . e v . v . . " . 0,
dolarjev banénih kreditnih linij, kar kaZe na izbolj$anje situacije, saj bo |AS AIG US 54,33 57,62 6,06%
y o A ; Tiffany TIF US 64,24 62,27 -3,07%
AIG lahko predcasno izplacala viadna sredstva, ki jih je prejela kot [yacy's MUS 2516 2530 0.56%
pomo¢ med finanéno krizo. General Motors GM US 34,81 36,86 5,89%
Po podatkih analitikov MasterCarda se je ameriska prazni¢na prodaja  LECSing BAUS 85,06 65,26 0.31%

na drobno zviSala za 5,5 % na letni ravni, kar je najvecja stopnja rasti v 5 letih. Tiffany, drugi najvecji prodajalec luksuznega nakita na svetu,
je za prihodnje leto napovedal 10-odstotno rast v ZDA. V Macy's, drugi najvecji ameridki veleblagovnici, so 2. decembra dvignili napoved za
prodajo v letu 2010 trgovinah, ki so odprte dije kot eno leto, in sicer za 4,5 %. AmeriSki potroSniki so povecali nakupe, potem ko se je Stevilo
ljudi, ki prejemajo pomo¢ za brezposelne, zmanj$alo na 2-letni minimum.

V prejSnjem tednu so banéni analitiki lahko prvi¢ po prvi javni prodaji delnic ali IPO-ju ameriS8kega avtomobilskega prodajalca General
Motorsa objavili analitiha porocila. Analitiki angleSke banke Barclays so delnici dodelili nalozbeno priporocilo »povecaj delez v portfelju« s
cilino ceno 42 dolarjev na delnico, analitiki Svicarske banke Credit Suisse pa so delnici dodelili priporocilo »boljsi od trga«, s cilino ceno 43
dolarjev za delnico. Po njihovem mnenju ima podjetje Stevilne potenciale na ameriskem trgu, predvsem v severni Ameriki, ter na trgih
Brazilije in Kitajske. V letoSnjih prvih treh mesecih je GM imel 865 mio dolarjev dobicka, v drugem Cetrtletju 1,3 mrd, v tretiem Cetrtletju pa 2
mrd dolarjev. Analitiki ameriSkih bank Citigroup in Bank od America so delnici dodelili priporocilo »kupi«, analitiki JPMorgana in Morgan
Stanleya pa »povecaj delez v portfelju«. Cilina cena se giblje med 42-50 dolarjev za delnico.

Analitiki britanske banke Barclays so delnici Boeinga potrdili naloZzbeno priporocilo »povecaj delez v portfelju«, zaradi zamude pri dostavi
prvega modela 787 do poletja pa so zmanj$ali 12-meseéno cilino ceno iz 87 na 80 dolarjev na delnico,. Analitiki menijo, da lahko cena
delnice Boeinga dolgoroéno doseze 100 dolarjev, saj bo globalno povprasevanje po letalih raslo Se mnogo let. Boeingov napredek pri novih
programih bo zmanj$al stroSke za raziskave in razvoj, kar bo dvignilo vrednost delnice.
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PREOSTALI TRGI

» Japonske novembrske cene so upadle 21. zaporedni mesec, stopnja Bloomberg | Vrednost Vrednost Sor v %
brezposelnosti pa je ostala nespremenjena, 5,1-odstotna. Na drugi oznaka | 24.12.2010 | 31.12.2010 pr.v'h
strani se je novembrska prodaja na drobno zvisala nad pricakovanji | JAPONSKA A e v 2 ity

e n . ! . 0 e HONG KONG HSI 22.834 23.035 0,88%
analitikov, industrijska proizvodnja pa se je zviSala za 1,0 % na mese¢ni KITAJSKA SHCOMP 2835 2808 0.96%
ravni, kar je prvo povecanje kazalnika v 6 mesecih. RUSIJA RTSI$ 1.770 1.773 0,17%

 Predstavniki kitajske centralne banke so dejali, da bodo v letu 2011 E\ésgg?éﬁ'? 10381% 103832‘; %g%‘?/’
nujne korekcije obrestnih mer in bancnih rezerv. Kitajska centralna EVROICHF 1.2627 12507 10.95%
banka je v dveh mesecih dvakrat dvignila obrestno mero, kar lahko DOLARIJEN 82,88 8112 212%
vpliva na upodasnitev globalne gospodarske rasti. Optimistiéna je bila NAFTA CLt 9151 91,38 0.14%

novica kitajskega Casnika China Securities Journal, da bo kitajski bancni sistem imel v letoSnjem letu za 120 mrd dolarjev dobicka.

Kitajski proizvodni indeks je decembra upadel prvi¢ v 5 mesecih.

» Kitajski finan¢ni minister je dejal, da bodo subvencije za nakup energijsko ucinkovitih avtomobilov podaljSali v leto 2011.

»  Analitiki vecjih bank in analitiCnih podjetij napoveduijejo, da bo rast cen surovin moéna tudi v prihodnjem letu. Najve¢ od 15 surovin naj bi se
dvignila cena srebra, za 37 %. Vrednost cinka, ki se je letos odrezal najslabSe, naj bi se v prihodnjem letu dvignila za 21 %. NajniZjo rast
napovedujejo ceni kave Arabica (7%). Nekateri analitiki napovedujejo, da bodo investitorji prodajali zlato in kupovali srebro, platino in paladij,
¢e se gospodarska situacija izboljSa. Cena zlata je 7. decembra dosegla rekordno raven 1.431,25 dolarjev za uno. Analitiki Barclysa
menijo, da bo cena ameriSkega zemeljskega plina edina med 25 surovinami, ki jih spremljajo, ki bo v prihodnjem letu v povpreju niZja. V
ameriSkem Goldman Sacshu menijo, da bodo najve¢ na vrednosti pridobile surovine, ki jih ima Kitajska najmanj. Priporo¢ajo nafto, baker,
bombaz, sojo in platino. Analitiki so 13. decembra napovedali, da se bo cena surovin v 12 mesecih dvignila za 18 %, cena dragocenih kovin
pa za 28 %.

» Analitiki Morgan Stanleya menijo, da bo ponovno zviSanje kitajske obrestne mere upoCasnilo rast cen, ki je bila novembra najvedja v 28
mesecih. Kitajski viadni analitiki menijo, da bo v prihodnjem letu gospodarska rast 10-odstotna. Rast dobi¢kov podjetij je bila v letoSnjih prvih
11 mesecih 49,4-odstotna (v enakem obdobju lani 7,8-odstotna), v prihodnjem letu pa naj bi bila 22-odstotna.

« Vrednost dolarja je v prejSnjem tednu upadla glede na evro in upadla na jen.

Dejavniki bikovskega trga za dolar:

- Predstavnik ECB-ja je dejal, da nekatera evropska gospodarstva kaZejo presenetljivo dobro okrevanje, vendar visoke ravni dolga ne
vplivajo le na posamezne drzave, EU pa je e vedno v krizi.

— Sibke vrednosti valut iz drzav izvoznic surovin (Avstralija, Kanada), zaradi $pekulacij, da bodo kitajske visje obrestne mere zmanjale
kitajsko povprasevanje po surovinah.

- Prvotni podatki o francoskem BDP-ju v tretjem Cetrtletju so bili popravijeni navzdol. BDP se je zviSal za 0,3 % na Cetrtletni ravni oz. 1,7 %
na letni ravni, prvotni podatek pa je pokazal 0,4-odstotno Cetrtletno rast in 1,8-odstotno letno gospodarsko rast.

— Nepri¢akovan padec ameriSkega kazalnika zaupanja potrosnikov v decembru ter novembrski padec indeksa cen nepremiénin v ZDA, kar
bo lahko vplivalo na to, da bo Fed uvedel dodatne stimulacijske ukrepe.

Dejavniki medvedjega trga za dolar:

— Dvig kitajske temeljne obrestne mere, kar je zviSalo vrednost jena glede na dolar.

— Rast evra potem, ko so iz ECB sporogili, da so v prejSnjem tednu glede na teden pred tem skoraj podvojili znesek za nakupe obveznic
drzav iz evroobmocja.

— Predsednik finanénih ministrov evroobmogja je dejal, da je evro najbolj trdna valuta na svetu in da obstoj evra ni ogrozen.

— Decembrske cene hi§ v Veliki Britaniji so nepri¢akovano zrasle za 0,4 % na mese¢ni ravni, kar je bila prva rast cen v 7 mesecih.

- Cena nafte se je v preteklem tednu znizala za 0,14 %. Dejavniki bikovskega trga za nafto so bili: (i) mrzlo vreme in sneg na vzhodni obali
ZDA, kar naj bi povedalo povpraevanje po kurilnem olju, (i) rast ameriSke prodaje na drobno v prazni¢nem obdobju. Dejavniki
medvedjega trga so bili: (i) Spekulacije, da bodo visje kitajske obrestne mere zmanjSale povpradevanje po energiji, (i) izjava iraSkega
ministra za nafto, da bo proizvodnja nafte v Iraku prvi¢ v 20-ih letih presegle rekorde, kar bo povecalo globalno ponudbo nafte, (iii) padec
zaupanja ameri$kih potro$nikov v decembru, kar postavlja pod vpraSaj okrevanje ameriSkega gospodarstva in povprasevanije po nafti.

OBVEZNISKI TRGI

Dejavniki bikovskega trga: OBVEZNICA - Donosnost | Donosnost | Spr. v odstotnih
— Mocno povpraSevanje po amerikih drzavnih obveznicah. DOSPELOST 24.12.2010 | 31.12. 2010 tockah
— Indeks gibanja cen nepremicnin v 20 najve&jih ameriskih mestih v ZDA je JAMERISKE - 10LET 339 329 0,100
Kiob del boli. kot ltiki oricakovali AMERISKE - 2 LETI 0,651 0,597 -0,054
oKlobra upadet bolj, kot so analitiki pricakovall. ' NEMSKE - 10 LET 2,984 2,961 -0,023
— Decembrski kazalnik zaupanja potroSnikov v ZDA je nepriakovano upadel. NEMSKE - 2 LETI 0,947 0,864 -0,083
Deiavniki medvedieqa trqa: SV|CARSKE -10 LET 1,695 1,716 0,021
— Padec na globalnih obvezniskih trgih potem, ko je Kitajska drugi¢ v dveh SVICARSKE - 2LET] 0,440 0413 =

mesecih dvignila temeljno obrestno mero.
— Ameridka prodaja na drobno se je v prazni¢nih dneh zviSala najve¢ v 5 letih.
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Makroekonomske novice, tedenski pregled in napoved:

Objavliene: 27.12. - 31. 12.

27.12.2010-7.1.2011

EVROPA ZDA
10:00 10:30 11:00 13:00 14:15 14:30 15:00 15:45 16:00 16:30 20:15
27
28 S&PICS CC
29 OIL
30 1JC,CC CPM PHS
31
Pricakovano: Dejansko: Prej:
S&P/CS - S&P/CS Composite-20 YoY -0,20%  -0,80 % 0,59 %
CC - Consumer Confidende 56,3 52,5 54,1
OIL - Crude Oil Inventories - -1.258K -5.333K
1JC - Initial Jobless Claims 415K 388K 420K
CC - Continuing Claims 4.100K 4.128K 4.064K
CPM - Chicago Purchasing Manager 61,0 68,6 62,5
PHS - Pending Home Sales 20% 3,5 10,4 %
Napovedane: 3.1.-7. 1.
EVROPA ZDA
10:00 10:30 11:00 13:00 14:15 14:30 15:00 15:45 16:00 16:30 20:00
3 ISM
4 FO Minut.
5 ADP ISM N. OIL
6 1JC,CC
7 UR
Pricakovano: Dejansko: Prej:
ISM - ISM Manufacturing 57,0 56,6
FO - Factory Orders -0,2 % -0,9 %
Minut. - Minutes of FOMC Meeting
ADP - ADP Employment Change 100K 93K
ISM N. - ISM Non-Manf. Composite 55,7 55,0
OIL - Crude Oil Inventories - -1.258K
1JC - Initial Jobless Claims 405K 388K
CC - Continuing Claims 4.080K 4.128L
UR - Unemployment Rate 9,7 % 9,8 %

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

2011 2012
03.01.11 Q111 Q211 Q311 Q411 Q112
Evropa 3-mesecni euribor 1,00 1,11 1,22 1,34 1,50
ECB - klju¢na obr.mera 1,00 1,00 1,00 1,00 1,25 1,00
ZDA 3-mesecni USD libor 0,30 0,37 0,41 0,51 0,71 1,11
FED - klju€na obr.mera 0,25 0,25 0,25 0,25 0,50 0,75
Velika Britanija ~ 3-mesec&ni GBP libor 0,76 0,76 0,79 0,92 1,12 1,42
BOE - klju¢na obr.mera 0,50 0,50 0,50 0,50 0,75 1,00
Svica 3-mesecni CHF libor 0,17 0,32 0,46 0,67 0,80 0,99
SNB - klju€na obr.mera 0,25 0,25 0,50 0,50 0,75 0,50
Japonska 3-mesecni JPY libor 0,19 0,27 0,27 0,27 0,30 0,22
BOJ - klju¢na obr.mera 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
Vir: Bloomberg
Tabela: Napoved gibanja deviznih te  €ajev
2010 2011 2012
03.01.11 Ql11 Q211 Q311 Q4 Q112
uUsD 1,3340 1,30 1,33 1,33 1,33 1,30
GBP 0,8609 0,84 0,83 0,83 0,82 0,80
CHF 1,2476 1,30 1,32 1,34 1,35 1,36
JPY 108,73 110,00 113,00 116,50 117,00 119,00

Vir: Bloomberg

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