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Oddelek trgovanja, upravljanja nalozb in analiz

TEDENSKI PREGLED
4.4.2011-8. 4.2011

SLOVENIJA

Analitiki Banke Slovenije napovedujejo, da bo rast slovenskega BDP- Bloomberg | Vrednost | Vrednost .
i . b Slovenij ka | 1.4.2011 | 842011 Spr-v%
ja v letoSnjem letu pod 2 %, do leta 2013 pa naj bi se postopno S;‘%"F')Ja ;;TT‘"O: ~8-32 ~8-21 —

iani i20 iia hi -1,30%
dvignila na rave.rlokoll 3%.V Slquenul je bila vgosp.oda.rska rast v letu Nova KEM KBMR SV 10.13 951 1%
2010 z 1,2 % niZja kot v povpre¢ju evroobmogja, kjer je gospodarska [krka KRKG SV 60,00 50,97 20,05%
rast v letu 2010 dosegla 1,7 %. Slovenska nizja gospodarska rast je [ Petrol PETG SV 250,00 251,90 0.76%

predvsem odraz poglabljanja krize v gradbenistvu, povezane z znizanjem gradbenih investicij, in znizevanja dodane vrednosti v finanénem
posrednistvu. Rast je bila najvija v dejavnostih, ki so odvisne od tujega povpradevanja. Kljub oZivljanju gospodarske rasti se brezposelnost
Se poveCuje, saj je ob koncu leta stopnja registrirane brezposelnosti ponovno narasla in dosegla okoli 12 %.

Iz Nove KBM so obstojecim delni¢arjem sporocili, da so objavili prospekt za ponudbo delnic javnosti. Emisijska vrednost novih delnic znasa
do najve¢ 137 mio evrov, emisijska vrednost ene delnice je dolo¢ena v razponu med 8,00 evrov in 10,50 evrov. Konéna emisijska vrednost
bo dolo¢ena naknadno, predvidoma 14. aprila. Rok za uresniCitev pravice obstojeCih delni¢arjev do vpisa novih delnic v sorazmerju z
njihovim deleZem v osnovnem kapitalu traja 14 dni, tj. od 4. aprila do vklju¢no 18. aprila 2011.

Iz Krke so sporo€ili, da je uprava oblikovala predlog, da se delniCarjem Krke izpla¢a dividenda v viSini 1,40 evrov bruto na delnico, kar
predstavlja poveganje za dobrih 27 % v primerjavi z lanskoletno dividendo. Predlog bo posredovan skup$€ini delnicarjev, ki bo 7. julija 2011.
Uprava Petrola je v predlogu za skup$¢ino, ki bo 19. maja 2011, predlagala, da se delni¢arjem izpla¢a dividenda v bruto vrednosti 7,50 evrov

na delnico. Lani je podjetje za poslovno leto 2009 izplacalo delni¢arjem dividendo v vi$ini 5,90 evrov.

EVROPA

ZDA

Februarski nemski izvoz se je dvignil za 2,7 % na mesecni ravni, kar je Bloomberg | Vrednost | Vrednost Sor v
f v . ™ r.v
bilo nad pricakovani analitikov. Evropa oznaka 1.4.2011 | 8.4.2011 pr.vh
Analitiki ameri$ke bonitetne agencije Moody's so znizali bonitetno JNemcia D¢ 7.180 e 0.52%
oceno portugalskega drzavnega dolga iz A3 na Baat, kar je drugo Velka Britanija URX 8.010 0.0% e

€no portugaiskeg vnega doiga | aal, kar Je Grugo e ania CAC 40 4.055 4.062 0,18%
znizanje v zadnjih 3 tednih, napovedali pa so moznost nadaljnjega [&yica SMI 6.440 6.458 0.28%
znizanja bonitetne ocene. Portugalska je v sredo EU zaprosila za | Spanija IBEX 10.730 10.913 1,71%
pomoc, ki naj bi bila od 75 do 90 mrd evrov. Portugalska je tako poleg | BMW BMW GY 6122 58,54 -4,38%

B : , o : Commerzbank CBK GY 5,47 5,25 -3,93%

réije in Irske tretia evropska drZava, ki je zaprosila za evropsko ’ - :
Gre . ! ps » K J6 zap pS Credit Agricole ACAFP 11,98 11,86 -0,96%
pomac. BNP Paribas BNP FP 53,44 54,70 2,36%
Analitiki ameriSke banke Morgan Stanley so zaradi upocasnitve rasti | Soceiete Generale GLE FP 47,11 47,85 1,57%
dobickov znizali nalozbeno priporocilo delnici BMW-ja iz »povecaj LNatixis KN FP 4,09 4,16 L71%

delez v portfelju« v »zmanjSaj delez v portfelju«.

Analitiki japonske banke Nomura so zniZali naloZbeno priporo€ilo delnici druge najvecje nemske banke Commerzbank iz »neviralno« v
»zmanj$aj«, ker so iz Commerzbanke sporocili, da nameravajo poplacati 14,3 mrd evrov, ki so jih dobili junija od drzave.
Analitiki ameriSke banke JPMorgan so ohranili priporoCilo »povegaj delez v portfelju« za delnice evropskih bank Credit Agricole, BNP

Paribas, Soceiete Generale in Natixis, zaradi priviacnih vrednoten;.

V' naslednjem trgovalnem tednu zacenjajo podjetja z objavami o Bloomberg | Vrednost | Vrednost Spr.v %
. v N . . . . . (]

poslovanju v prvem Cetrtletju. Prva iz industrijskega indeksa Dow oznaka | 1.4.2011 | 8.4.2011
Jones bo Ze fradicionalno podatke objavila Alcoa in sicer v | DOWJONES INDU 12.377 12.380 0,03%
: : NASDAQ CCMP 2.790 2.780 -0,33%
pone.d.elljek, 1 .wapnla. ) S&P 500 SPX 1.332 1.328 -0,32%
Analitiki ameriSke banke Goldman Sachs so zaradi slabega [BRAzILIA IBOV 69.268 68.718 20,79%
vremena in visokih stroSkov energije v zadnjem Cetrtletju znizali | MEHIKA MEXBOL 31.775 37.472 -0,80%
napoved za leto3njo gospodarsko rast ZDA iz 3,5 % na 2,5 %. Apple AAPLUS | 344,56 335,06 2,76%
P . > 'g P o s ) 35% 5% | Microsoft MSFT US 25,48 26,07 2,32%
Predstavniki OECD-ja so dejali, da se je gospodarska rast v ZDA in [Qracle ORCLUS 34.02 3354 A41%
drugih 6 vegjih gospodarstvih (Kanada, Velika Britanija, Nemdcija, | Intel INTC US 19,72 20,02 1,52%
Francija in Italija) izboljgala in bi morala v prvi polovici leta 2011 |-Cisco C5COUS | 17,04 17,65 3,58%
Google GOOG US | 591,80 578,16 -2,30%

zna$ati 3 %.

Iz borzne skupine Nasdaq OMX Group so v torek sporo€ili, da bodo v tehnoloSkem indeksu Nasdag-100 v prihodnjem mesecu zmanj$ali
utez delnice Appla iz 20,49 % na 12,33 %, kar bo najverjetneje povzrocilo prodajo Applovih delnic iz skladov, ki sledijo Nasdaqu-100. Na
drugi strani se bo uteZ delnice Microsofta in Oracla v indeksu priblizno podvojila, utez delnice Intela in Cisca ve¢ kot podvajila, utez delnice
Googla pa dvignila za okrog 40 %.

Analitiki ameriske banke Goldman Sacks so priporo€ili nakup delnice ameriskega proizvajalca letal Boeing.
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PREOSTALI TRGI

Mediji so porogali, da so zageli iz japonske jedrske elekirarne v ocean Bloomberg | Vrednost | Vrednost Sor v
spudtati radioaktivno odpadno vodo, kar je povzrogilo 18-odstotni oznaka | 1.4.2011 | 8.4.2011 pr.vh
padec cene delnice lastnika elektrarne, podjetja Tokyo Electric Power JAPONSKA NKY 9.708 9.768 0.61%
T Vrednost podjetja je upadla na najnizjo raven od uvrstitve v HONG KONG HS! 23.802 24.3% 2.50%
(Tepco). podela je up Inizj KITAJSKA | SHCOMP |  2.967 3.030 2,11%
organizirano borzno trgovanje leta 1951, od potresa 11. marca pa je RUSIJA RTSI$ 2.077 2124 2,25%
delnica izgubila 80 % vrednosti. EZ@?S?ESR 1142;2(33(73 1 2424;52 ; 7:2;0

L . - S , 59%
Predstavnllkl japonske centralne banl'<e S0 p.r\.nc po oktobru znizali EVROICHF 131531 131285 019%
oceno za japonsko gospodarsko rast in odobrili gospodarstvu 12 mrd DOLARIJEN 84,06 8476 0,83%
dolarjev posojilnih sredstev. NAFTA CL1 107,94 112,79 4,49%

. .. sy, . Tokyo Electric

Avstralska stopnja brezposelnosti je upadla na najniZjo raven v 2 letih. Power 9501 JP 450 420 667%
Kitajska centralna banka je ponovno dvignila obrestne mere, s ciliem HTC 2498 T 1140 1160 1,75%

ustaviti inflacijo in omejiti rast kapitalskih mehurékov.
Tajvansko podijetje HTC je v prejSnjem tednu prehitelo Nokio in postalo po trzni kapitalizaciji tretji najvedji proizvajalec telefonov. Prvi je
Apple, drugi pa Samsung. HTC je v prvem Cetrtletju zaradi vi§jega povpraSevanja po pametnih mobilnih telefonih, ki uporabljajo Googlov
sistem Android ter telefonov, ki ponujajo hitrejSo internetno povezavo, ve¢ kot podvajil prihodke iz prodaje, na 104,2 mrd tajvanskih dolarjev,
kar je preseglo pri¢akovanja analitikov, ki so pri¢akovali 95 mrd tajvanskih dolarjev prihodka. Cisti dobi¢ek pa je znasal 14,8 mrd tajvanskih
dolarjev, kar je trikrat ve¢ kot v enakem obdobju v predhodnem letu. Analitiki pri¢akujejo, da bo dobiek HTC-ja v drugem Cetrtletju zna3al
16,4 mrd dolarjev. V naslednjem letu naj bi 49 % globalno prodanih pametnih mobilnih telefonov uporabljajo sistem Android, v leto$njem letu
pa 39 % (v letu 2010 23 %). Med 36 analitiki Bloomberga ni nih¢e predlagal prodaje delnice HTC-ja, 29 analitikov pa priporo¢a nakup.
Cene surovin so se dvignile na dveletni maksimum, kar so analitiki pripisali optimizmu zaradi globalnega gospodarskega okrevanja in
Sibkemu dolarju. Analitiki Svetovne banke so v naslednjih dveh desetletjih napovedali Kitajski, veliki porabnici surovin, 8-odstotno letno
gospodarsko rast. Cena srebra se je povzpela na 40,20 dolarjev za unco, kar je najvi$ja vrednost od 11. februarja 1980, cena zlata pa je z
1.473,07 dolarjev za unca dosegla novo zgodovinsko rekordno raven. Analitiki Commerzbanke menijo, da se bo rast cen surovin nadaljevala
tudi v prihodnje, kar bo posledica SibkejSega dolarja in velike likvidnosti. Potem, ko je ECB dvignila obrestno mero prvi¢ od decembra 2009,
je vrednost dolarja glede na evro upadla na najnizjo raven od januarja 2010.
Vrednost dolarja se je v prej$njem tednu znizala glede na evro in zvi$ala glede na jen.

Dejavniki bikovskega trga za dolar:

— Padec vrednosti evra glede na dolar iz 5-mese¢nega maksimuma zaradi skrbi, da bo napovedan &etrtkov dvig obrestne mere ECB-ja

vplival na poslab3anje evropske dolZniSke krize.
- Jen je upadel na 6 “2-meseCni minimum glede na dolar.
Dejavniki medvedjega trga za dolar:

— Rast cen proizvajalcev v februarju v evroobmogju za 6,6 % na letni ravni, kar je 2 Y-letni maksimum, kar je spodbudilo Spekulacije, da bo
ECB res dvignila obrestne mere.

— Nem3ka februarska proizvodnja se je zviSala za 1,6 % na mesecni ravni oz. za 14,8 % na letni ravni, kar je bilo nad pri¢akovaniji analitikov.
Februarska tovarniSka narocila so se zviSala skoraj petkrat nad pri¢akovaniji.

- Vrednost dolarja glede na evro je upadla na najnizjo raven od januarja 2010, potem, ko je ECB dvignila kljuéno obrestno mero na 1,25 %.

— Nemska industrijska proizvodnja je bila februarja nad pri¢akovanii analitikov.

- Cena nafte se je v preteklem tednu zviSala za 4,49 %. Dejavniki bikovskega trga za nafto so bili: (i) nadaljevanje spopadov v Libiji, (i) rast
vrednosti delnic, kar je povecalo zaupanje v gospodarski razvoj in povpraSevanje po enerdgiji, (iii) rast nemskih tovarniskih narogil in
industrijske proizvodnje v februarju nad priakovanii analitikov, (iv) analitiki Deutsche Bank so dejali, da lahko cena nafte narad¢a tudi v
prihodnje zaradi zmanj$anja ponudbe iz Libije, manjSih zalog in zmanj$anja rezervnih proizvodnih zmogljivosti. Dejavniki medvedjega trga
so bili: (i) napoved ameriSkega centra za napovedovanje vremena, da bodo nadpovpreéno visoke temperature v ZDA med 9. in 13. aprilom
vplivale na zmanj8anje povpraSevanja po kurilnem olju, (i) zviSanje obrestne mere ECB-ja, ki je spodbudilo zaskrbljenost, da se bo
povpra$evanje po energiji zmanjsalo.

OBVEZNISKI TRGI

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

— Fedovo kupovanje ameri$kih drzavnih obveznic v skladu s ti. QE2 DOSPELOST 1.4.2011 | 8.4.2011 tockah
stimulacijskim programom. AMERISKE - 10 LET 3,444 3,579 0,135
Predstavnik Feda le deial. d &akuie. da bo Fed il ‘ AMERISKE - 2 LETI 0,802 0,810 0,008

- Predstavni eva.je ejal, da ne pricakuje, ? 0 Fed zaostril monetamo  [\eygie 0 LeT 3379 3479 0100
politko v letoSnjem letu, saj je inflacija Se vedno nizka, okrevanje [NEMSKE-2LETI 1,828 1,915 0,087
gospodarstva pa Sibko. SVICARSKE - 10 LET 1,966 2,097 0,131
SVICARSKE - 2 LETI 0,690 0,786 0,096

Dejavniki medvedjega trga:

— Padec tedenskega Stevila Ameri¢anov, ki so prvi¢ oddali viogo za pomo¢ brezposelnim, nad pri¢akovanji analitikov.
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Makroekonomske novice, tedenski pregled in napoved:

Objavljene: 4. 4. - 8. 4.

4.4.2011-15.4. 2011

EVROPA ZDA
10:00 11:00 13:00 13:45 14:15 14:30 15:00 15:45 16:00 16:30 20:00
4
5 ERS ISM Minut.
6 GDP OIL
7 BOE ECB 1JC,CC
8 WI
Pri€akovano: Dejansko: Prej:
ERS - Euro-Zone Retail Sales 0,6 % 0,1 % 0,7 %
ISM - ISM Non-Manf. Composite 59,5 57,3 59,7
Minut. - Minutes of FOMC Meeting
OIL - Crude Oil Inventories 2.000K 1.952K 2.945K
GDP - Euro-Zone GDP 2,0 % 2,0% 2,0%
1JC - Initial Jobless Claims 385K 382K 388K
CC - Continuing Claims 3.700K 3.723K 3.714K
BOE - BOE Announces Rates 0,5% 0,5 % 0,5 %
ECB - ECB Announces Interest Rates 1,25 % 1,25 % 1,0%
WI - Wholesale Inventories 1,0% 1,0 % 1,1 %
Napovedane: 4. 4. - 8. 4.
EVROPA ZDA
10:00 10:30 11:00 13:45 14:15 14:30 15:15 15:55 16:00 16:30 20:00
11
12 TB UK Zew TB US BB
13 JCC ARS BI OIL
14 MR 1JC,CC,PPI
15 CcPI i cPl P UMC
Pri¢akovano: Dejansko: Prej:
TB UK - Total Trade Balance (GBP/MiIn) -3.950 -2.950
Zew - Zew Survey (Econ. Sentiment) 11,3 14,1
TB US - Trade Balance -44,1B -46,3B
BB - Fed's Beige Book
JCC - Jobless Claims Change -3,0K -10,2K
ARS - Advance Retail Sales 0,50% 1,00%
Bl - Business Inventories 0,80% 0,90%
OIL - Crude Oil Inventories - 1.952K
MR - ECB Publishes Apr. Monthly Report
1JC - Initial Jobless Claims 380K 382K
CC - Continuing Claims 3.703K 3.723K
PPI - Producer Price Index MoM 1,1% 1,6 %
YoY 6,4 % 5,6 %
CPI - Euro-Zone CPI 2,6 % 2,6 %
CPI - Consumer Price Index MoM 0,5 % 0,5%
YoY 2,6 % 21%
IP - Industrial Production 0,5 % -0,1%
UMC -U. of Michigan Confidence 69,0 67,5

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
11.04.11 Q211 Q311 Q411 Q112 Q212 Q312
Evropa 3-mesecni euribor 1,31 1,45 1,69 1,95 2,11 2,30 2,62
ECB - klju¢na obr.mera 1,25 1,25 1,50 1,75 2,00 2,25 2,50
ZDA 3-mesecni USD libor 0,29 0,39 0,46 0,60 0,86 1,30 1,91
FED - klju¢na obr.mera 0,25 0,25 0,25 0,25 0,50 1,00 1,50
Velika Britanija ~ 3-mesecni GBP libor 0,82 0,92 1,12 1,33 1,52 1,65 1,72
BOE - klju¢na obr.mera 0,50 0,50 0,75 1,00 1,25 1,50 2,00
Svica 3-mesecni CHF libor 0,19 1,24 1,44 1,67 2,39 1,50 1,50
SNB - kljuéna obr.mera 0,25 0,25 0,50 0,75 1,00 1,00 1,00
Japonska 3-mesecni JPY libor 0,20 0,28 0,29 0,29 0,27 0,32 0,35
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
2011 2012
11.04.11 Q211 Q311 0411 Q112 2012 2013
Usb 1,4456 1,38 1,37 1,36 1,34 1,30 1,36
GBP 0,8835 0,87 0,85 0,84 0,82 0,81 0,78
CHF 1,3137 1,31 1,32 1,34 1,36 1,39 1,45
JPY 122,35 115,50 119,00 119,00 88,00 93,50 95,00

Vir: Bloomberg

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