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SLOVENIJA

Prejsnji trgovalni teden je bil na Ljubljanski borzi v znamenju rasti. V
povprecju so se delnice podraZile za 6 %. Bolj slabo jo je odnesla le
delnica Istrabenza, ki je samo v petek izgubila 18,10 %.

Delni¢arji Gorenja letos predvidoma ne bodo dobili dividende. Vodstvo
druzbe namre¢ skups¢ini (ta bo sredi junija) predlaga, da celotni
bilanéni dobi¢ek druzbe za lansko leto v viSini 35 milijonov evrov,
ostane nerazporejen oziroma gre v rezerve. Lani so delniCarji druzbe

Bloomberg | Vrednost Vrednost
Slovenija oznaka 30. 04.2009 | 08 05.2009 spr.v%
SBI20 SVSM 3.644,63 3.940,60 8,12
SBITOP SBITOP 879,46 949,56 7,97
Gorenje GRVG SV 8,85 10,5 18,64
Petrol PETG SV 248,90 254,00 2,05
Mercator MELR SV 157,92 165,00 4,48

na delnico prejeli 45 centov bruto dividende. Kljub neizplacilu dividende vlagatelji $e vedno zaupajo druzbi, saj se je v prejSnjem trgovalnem

tednu tecaj delnice zvisal za 18,64 %.

Petrol je zaradi pomanjkanja dolgoroénih sredstev bank za financiranje zamrznil nacrt strateSkega ter tudi kapitalskega povezovanja v
zahodni Evropi in Skandinaviji. Petrol naj bi novi druzbi prodal tudi prodajni model dodatnega asortimana na &rpalkah, povezava pa naj bi se
zgodila do konca tega leta. Za zdaj je zamrznjen tudi prihod v Albanijo, kjer so si ze lani ogledovali zemlji§¢e v Porto Romanu ter
povezovanje z ruskim Lukoilom in italijanskim Enijem. Te¢aj delnice se je na tedenski ravni zvisal za 2,05 %.
Skupina Mercator je v prvem Getrtletju letos ustvarila 617,7 milijona evrov prihodkov, kar je 1,1 % ved kot lani v istem obdobju. Cisti dobitek
je bil za 30,8 % niZji in je znaSal 6,4 milijona evrov. Dobi¢ek je manjSi zaradi rasti stroSkov financiranja, na rast prihodkov pa je negativno
vplivala depreciacija dinarja. Brez valutnih ucinkov bi bila rast prihodkov 3,4 %, in ne 1,1 %. Dobicek iz poslovanja se je glede na isto
obdobje povecal za 11,5 % in je znaSal 24,6 milijona evrov. V prej$njem trgovalnem tednu se je te€aj delnice zvisal za 4,48 %.
Na petkovi skup$¢ini so mali delnicarji Infonda napovedali izpodbojne toZbe, saj nasprotujejo konverziji terjatev v lastniski delez ter nizanju
osnovnega kapitala v visini 30 milijonov evrov. S konverzijo za skupaj 65 milijonov evrov terjatev Infonda bo Center N. postal 86,8-odstotni
lastnik Infonda. Skupaj z delezem Fructala, ki je tudi v lasti Laskega, bi ob umiku lastnih delnic Infonda Bosko Srot obvladoval dobrih 91 %
kapitala Infonda. S tem pa bi dobil tudi pravico do iztisa malih delni¢arjev in umika delnic Infonda z borze. Center N. bo za vsakih 3,22 evra
terjatev prejel eno delnico. Ce bo ob vpisu novih delnic Ze minilo leto dni, odkar je Center Nalozbe zadnji¢ kupil delnice Infonda Holdinga, bo
to najmanj, kar bodo za delnico ob morebitnem iztisu dobili delniarji. Petkov enotni tecaj je znasal 2,29 evra.

JVEVROPA

Hrvadki delniSki indeks Crobex je zabeleZil Ze sedmo zaporedno rast
ter pristal pri 1.836,55 indeksne tocke. Kljub rasti je indeks Se vedno
66 % pod maksimumom, dosezenim 15. oktobra leta 2007 (5.392,94
indeksne tocke). Vse delnice v njegovi sestavi so rasle, najbolj pa
delnica Hidroelektra Niskogradnje. Tecaj delnice se je povisal za
dobrih 36 %.

Na balkanskih borzah smo bili prej$nji teden pri€a izrednemu

Bloomberg | Vrednost Vrednost
JV Evropa oznaka 30. 04. 2009 | 08.05.2009 spr.v%
HRVASKA CROBEX 1.593,57 1.836,55 15,25
SRBIJA BELEX15 426,96 512,52 20,04
RUSIJA RTSI$ 832,87 938,27 12,66
Hidroelektra
Niskogradnje HDELRA ZA 182,24 249,35 36,83

nakupnemu razpolozenju vlagateljev, saj je osrednji beograjski indeks Belex15 pridobil 20,04 % ter pristal pri 512,52 indeksne tocke.

Srbska Delta Miroslava MiSkovi¢a se zaradi finanéne krize dogovarja s srbsko viado za finanéno pomo¢. Druzbe pod okriliem Delte
prispevajo 15 % k bruto domacem proizvodu Srbije, zaradi ¢esar v vladi menijo, da bi njihove tezave resno ogrozile srbsko gospodarstvo.
Osrednji ruski indeks RTSI$ se je v preteklem trgovalnem tednu povisal za 12,66 %.
Stopnja inflacije v Rusiji se je aprila znizala na 13,2 %, medtem ko je marca znaSala 14 %. Stopnja inflacije se je tako znizala za vec, kot so
pri¢akovali, prav tako pa se je upo&asnila tudi rast cen potrodnih dobrin, ki je aprila znaSala 0,7 %, medtem ko je bila marca 1,3-odstotna.

EU bo Romuniji za prebroditev posledic globalne finanéno-gospodarske krize pomagala s 5 milijardami evrov. Omenjeni znesek je del 20
milijard evrov vrednega sveznja pomoci tej drzavi, ki ji ga bodo zagotovili Mednarodni denarni sklad, EU, Svetovna banka in nekateri drugi
investitorji. Pred Romunijo sta pomo¢ od EU za premostitev krize Ze dobili MadZarska in Latvija, EU pa je za pomo¢ drzavam Unije, ki niso v

obmodju evra, namenila 50 milijard evrov.

EVROPA

V Getrtek je britanska centralna banka pustila kljuéno obrestno mero
nespremenjeno na 0,5 %. ECB je obrestno mero znizala za 25
bazi€nih tock, na 1,00 %. Nekateri kazalniki evroobmoéja kaZejo
izbolj$anje, kar naj bi pomenilo, da je najhujsi del recesije za nami.
Najvedja francoska banka BNP Paribas je imela v prvem &etrtletju 1,56
mrd evrov dobicka, kar je bilo nad pri€akovaniji analitikov. Predsednik
uprave je dejal, da je kapitalska ustreznost banke zadostna.

Druga najvecja Svicarska banka Credit Suisse je imela v prvem
Cetrtletju 2 mrd frankov dobicka, ki presega pri¢akovanja analitikov.
Najvedji evropski proizvajalec Sportne opreme Adidas je objavil v

Bloomberg Vrednost Vrednost
Evropa oznaka 01.05.2009 | 08.05.2009 spr.v%
Nemcija DAX 4.769 4.914 3,03
Velika Britanija UKX 4.243 4.462 5,16
Francija CAC 40 3.160 3.313 4,83
Svica SMI 5.226 5.391 3,16
Spanija IBEX 9.038 9.408 4,09
BNP Paribas BNP FP 40,25 45,89 14,00
Credit Suisse CSGN VX 44,60 45,52 2,06
Adidas ADS GY 28,62 24,71 -13,66
Metro MEO GY 32,20 36,24 12,55

prvem Cetrtletju 97-odstoten upad dobicka (na 5 mio evrov) zaradi manj$ega povprasevanja in stroSkov s prestrukturiranjem divizije Reebok.
Nemski trgovec Metro je v imel v prvem etrtletju 100 mio evrov izgube, kar je ve¢, kot so analitiki priCakovali (41 mio evrov). Vzrok slabim
rezultatom sta bili zmanj$ana potrodnja in slaba prodaja v vzhodni Evropi. Cena delnice se je v trgovainem tednu poviSala za 12,55 %.
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ZDA
«  Finanéno ministrstvo je poro¢alo, da bo 10 od 19 ameri$kih bank, ki so Bloomberg | Vrednost Vrednost

sodelovale pri stresnih testih centralne banke Fed, moralo zbrati 74,6 oznaka | 01.05.2009 | 08.05.2009 spr.v %
mrd dolarjev novega kapitala. Predsednik Feda Bernanke je rezultate ng\éiONES clhéli/:é ?% ?%g ‘1“1‘;
komentiral kot spodbudne. Analitiki Svicarske banke UBS so dvignili s&s 50(? - 578 529 5'89
nalozpeno prlporczm'lo anv1er|sk|m pankam '|z »zmanjsgj delez v TgrRazILA BOV 17290 5139 868
portfelju« v »povecaj delez v portfelju«. Dejali so, da bo indeks S&P  [MERIKA MEXBOL 21.900 24.086 9,98
500 do konca leta zrasel na 1.100 in priporo€il nakupe delnic ter | Citigroup cuUs 2,97 4,02 35,35
ignoriranje splodno znanega nacela »prodaj v maju in pojdi stran od | Wels Fargo WFC US 19,61 28,18 43,70
borze«, saj gospodarstvo kaze znamenja okrevanja. Na drugi strani so  J-/erizon vZUs 3055 2985 2,29
. . I : AT&T TUS 26,01 25,25 2,92
iz bonitetne agencije Fitch Ratings sporo€ili, da bodo ponovno

pregledali bonitetne ocene bank, ker pricakujejo vecje izgube iz naslova posgjil.

»  Fedovi strokovnjaki so sporocili, da bo Citigroup glede na rezultate stresnih testov potreboval le 5,5 mrd dolarjev dodatnega kapitala. Cena
delnice se je v prejSnjem trgovalnem tednu poviSala za 35,35 %.

»  Mediji so porocali, da bo Wells Fargo potrebovala 15 mrd dolarjev novega kapitala, kar pa bo lahko pridobila s preoblikovanjem prednostnih
delnic. Slavni investitor Warren Buffett je Wells Fargo poimenoval za »neverjetno banko«, ki bi jo sam rad v celoti kupil.

« Analitiki banke JPMorgan Chase so znizali nalozbeno priporo€ilo telekomunikacijskima podjetiema Verizon Communications in AT&T iz
»povecaj delez v portfelju« v »nevtralno« zaradi manjSe rasti Stevila novih naroénikov in pritiskov na cene storitev.

PREOSTALI TRGI

»  Analitiki ameri8ke banke Citigroup so dejali, da so teCaji azijskih delnic

Bloomberg Vrednost Vrednost
pred korekcijo, saj so se v zadnjih dveh mesecih povisali bolj, kot to oznaka 01.05.2009 | 08.05.2009 | spr.v%
upraviéuje poveéanje dobickov podietij. Nalozbeno priloznost vidijo v | JAPONSKA NKY 8.977 9.433 5,07
delnicah podjetij iz Tajvana in Juzne Koreje. Najvedja kitajska |oonckoNG HS! 15521 17.3% oI
pocdjely 1z Tajvan: je. Najvecia Kilaj KITAJSKA SHCOMP 2478 2626 598
borznoposredniska hiSa China Galaxy Securities je opozorila na [ EVRO/DOLAR 13273 13634 2.72
moznost mehuréka na trgu vrednostnih papirjev, saj se je vrednost | EVROUEN 131,59 134,23 2,01
indeksa Shanghai Composite Index od novembra lani poviala za 50 %. | EVRO/CHF 15075 15075 0,00
» Vrednost dolarja je v preteklem tednu upadla DOLARJEN o1 a1 008
. NAFTA CL1 53,2 58,63 10,21

Dejavniki medvedijega trga za dolar:

- Padec 3-mesecnega LIBOR na zgodovinsko nizko raven 0,97 %.

— Rast vrednosti evra zaradi namigovanj, da 60 mrd evrov, ki bo dala ECB v obtok, ni dovolj agresiven ukrep, da bi razvrednotil valuto.

- Prvi€ po sedmih mesecih so se v marcu nepriakovano povecala nem3ka tovarniska narocila, nepri¢akovano se je povecal tudi kazalnik
industrijske proizvodnje v marcu, kar so morda znamenja okrevanja evropskega gospodarstva.

Dejavniki bikovskega trga za dolar:

— Clan Razsirjenega sveta ECB (ECB Council) je dejal, da obstaja v bliZji prihodnosti predvsem nevamost deflacije, in ne inflacije, kar
pomeni, da je morda za povecanje koli€ine denarja v obtoku, kar bi zniZalo vrednost evra.

- |zjava Bernankeja, da se krcenje ameriSkega gospodarstva morda umirja in da v bliZji prihodnosti ne vidijo inflacijskega tveganja.

— Evropska komisija je zniZala napoved za BDP v evroobmodju v letoSnjem letu na -4,00 % z januarske napovedi -1,9 %.

» Nafta je v preteklem tednu pridobila 10,21 %. Dejavniki bikovskega trga za nafto so bili: (i) Sibak dolar, (ii) tedensko povecanje zalog surove
nafte je bilo manje, kot so analitiki pri¢akovali, zaloge plina so se nepri€akovano zmanj3ale, (iii) Spekulacije, da je najhujSi del banéne krize
za nami, kar signalizira povecano potroSnjo goriva. Dejavniki medvedjega trga so bili: (i) povecanje zalog destilatov v prejSnjem tednu bolj,
kot so analitiki napovedovali, (ii) poveanje zalog nafte je bilo manjSe, kot so priCakovali, vendar so zaloge 3e vedno na 18,5-letnem
maksimumu, (iii) povpretna dnevna poraba goriva v ZDA je bila v prejSnjem mesecu 7,9 % nizja od lani in hkrati najniZja v obdobju tirih
tednov od maja 1999, (iv) analitiki britanskega finanénega podijetja Barclays Capital so dejali, da je malo verjetno, da bi OPEC zmanjSal
proizvodnjo na naslednjem sre¢anju; zmanjSana ponudba je namre¢ razlog SibkejSega povpraSevanja naftnih rafineri.

OBVEZNISKI TRGI
Dejavniki medvedjega trga: OBVEZNICA - Donos Donos | spr. v odstotnih

— Ameriski aprilski kazalnik brezposelnosti ADP Employment je pokazal DOSPELOST 01.05.2009 | 08.05.2009 tockah
najmanjse znizanje brezposelnih od oktobra lani. SHIERISNETRET || 2nls 31287 Uik
- L L . AMERISKE - 2 LETI 0,911 0,983 0,07

— Stevilo viog za brezposelne v ZDA, ki prvi¢ prosijo za pomoc, se je v prejsnjem  [er=sre—0TET 3470 3447 0.8
tednu nepricakovano zmanj$alo. NEMSKE - 2 LETI 1329 1305 0,02

— Nepri¢akovana rast prodaje domov v postopku, prvi€ po 17 mesecih, kar | SVICARSKE-10LET | 2,140 2,367 0,23
namiguje na to, da se je nepremicninski sektor zacel stabilizirati. SVICARSKE -2LETI | 0521 0,480 -0.04

Dejavniki bikovskega trga:
- Predsednik Feda Bernanke je napovedal poveéanje brezposelnosti in nove izgube delovnih mest v naslednjih mesecih.
— Napoved analitikov banke BNP Paribas, da se bo ameriSka stopnja brezposelnosti zaradi recesije povzpela na 11 %.
— Predstavnik Feda je dejal, da gospodarstvo kaze nekatera znamenja okrevanja, vendar trgi ostajajo nestabilni, kratkoroéni pogled v
prihodnje pa kaze na negotovo gibanje finan¢nega sistema.
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Makroekonomske novice, tedenski pregled in napoved: 04. 05. 2009 - 15. 05. 2009

Objavliene: 04. 05.- 11. 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| 4 PHS 1
1] 5 ISM-Non I |
T 6 RS ADP 1 OlL
Ll 7 BOE ECB 1 NP,IJC,CC
1| 8 |] vr K
Pri¢akovano:  Dejansko: Prej:
PHS - Pending Home Sales 0,00 % 3,2% 2,10%
ISM-Non M. - ISM Non-Manf. Composite 42,20 43,70 40,80
RS - Retail Sales (YoY) EC -2,6% -4,20% -4,00%
ADP - ADP Employment Change -645K -491K -742K
OlIL 2500K 605K 4053K
BOE - Interest Rates UK 0,50% 0,50% 0,50%
ECB - Interest Rates EC 1,00% 1,00% 1,25%
NP - Nonfarm Productivity 0,60% 0,80% -0,40%
1JC - Initial Jobless Claims 635K 601K 631K
CC - Continuing Claims 6350K 6351K 6271K
UR - Unemployment Rate 8,9% 8,9% 8,5 %
WI - Wholesale Inventories -1,0% -1,6% -1,50 %
Napovedane: 11. 05. - 15. 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
11
12| TB B
13| JCC ARS BI OIL
14 PPI,IJC,CC
15 CPI, GDP | CPI P umcC
Pri¢akovano:  Dejansko: Prej:
TB - Trade Balance UK -3.000 -3.248
TB - Trade Balance -29,8B -26,0B
JCC - Jobless Claims Change UK 85,0K 73,7K
ARS - Advanced Retail Sales -0,10% -1,10%
Bl - Business Inventories -1,10% -1,30%
OIL - Crude Oil Inventories 1000K 605K
PPI - Producer Price Index MoM 0,10% -1,20%
YoY -3,80% -3,50%
1JC - Initial Jobless Claims 610K 601K
CC - Continuing Claims 6400K 6351K
CPI - Euro-Zone YoY 0,6% 0,6%
GDP - Euro-Zone YoY -4,1% -1,5%
CPI - Consumer Price Index MoM 0,00% -0,10%
YoY -0,60% -0,40%
IP - Industrial Production -0,60% -1,50%
UMC - U. of Michigan Confidence 66,5 65,1

Opombe:

Puscice v prvem stolpcu zgodnje tabele kaZejo na zaklju¢ni tec¢aj indeksa SX5P (DJ STOXX 50) glede na otvoritveni te¢aj.
Puscice poleg posamezninih objav kaZzejo na odziv trga (indeks SX5P) 0,5 do 1 ure po objavi.

Zaradi neenotnih prevodov v sloven3¢ino poimenovanja makroekonomskih novic objavljamo v angle&€ini. Kratka pojasnila novic
najdete na nasi spletni strani (Pregled kapitalskih trgov).

Vir: Bloomberg

Pripravili:

Da$a Parteli, finan¢na analiti¢arka (Slovenija in JV Evropa, makroekonomske novice Evropa)

e-mail: dasa.parteli@dbs.si

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

e-mail: jasmina.jagodnik@dbs.si
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