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Equity Weekly

Najvaznue ove nedelje
SAD: blago otreznjenje nakon pocetka kao iz price
- Evropa: Sentiment indikatori Sire dobro raspolozenje
- Becka berza: dobar pocetak u novoj godini
- ECO: novi ¢lan Upravnog odbora
OMV: IPIC podize udeo u OMV-u na 20%

Promene u |
odnosu na

predhodnu 52 nedelje Performanse

Aktuelno . nedelju . porast pad 2M 3M YtD
ATX 2.590,62 3,90% 27751 1.379.9 1.25% -2,49% 3.81%
S&P 500 1.141,69 1,36% 1.142,5 666,8 456% 7.15% 2,39%
NASDAQ 100 1.876,72 -0,10% 1.893,2 1.040,56 5,87% 9,25% 0,88%
DAX 30 6.019.36 0,13% 6.0588,0 3.588,9 5,82% 5,30% 1,04%
TecDax 858,59 5,02% 858,9 400,2 5,63% 13,34% 5,02%
Euro Stoxx 50 3.007,34 1,39% 30256 1.765,5 5,65% 4,15% 1.43%
Topix 100 65973 4,06% 677,3 4721 551% 851% 4,06%

ATX vs. DAX (-1y) S&P500 vs. Euro Stoxx (-1vy) Nasdaq 100 vs. TecDax (-1 y)
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Komentari trzista
SAD

Americke berze su u prvoj nedelji prosle sa lakim dobicima. U knjiSkom primeru pocetka nove
godine dostignut je 15-omesecni rekord, ali je sredinom nedelje doSlo do otreznjenja i i povratka u
realnost. Dow-Jones je skocio 0,55% na 10.606, Siri S&P 500 skocio je 1,36% na 1.141 poena a
Nasdaq Composite je skocio 0,38% na 2.300.

Novi zahtevi za pomo¢ za nezaposlene pali su za 22.000 na 432.000, $to je najnizi nivo u
poslednjih 17 meseci. ISM Manufacturing Index dostigao je najvisi nivo od aprila 2006-¢.
Komponenta usluga u okviru ISM-a je imala je nasuprot tome razo€aravajuéi razvoj, u
decembru je porasla sa 48,7 na 50,1. Konsenzus je o¢ekivao 50,5 poena. Nove narudzbine
americke industrije porasle su za 1,1% treéi put za redom. Nasuprot tome prodaja postojecih
nekretnina opala je u novembru za 16%, dok su investicije u gradevinarstvu po sedmi put
zaredom u padu. Zapisnik sa satanka Fed-a je doneo malo dobrog. Centralni bankari su i dalje
skepti¢ne i smatraju da je nazalost najverovatniji trom oporavak privrede. Pojedine centralne
banke su ¢ak diskutovale i o daljim merama stimulansa, kao npr. proSirivanje kvantitativnog
easing-a. Thomas Hoenig, predsednik Fed-a Kansas City-a je pojasnio da bi se bilo bolje ,pre
nego kasnije” oprostiti od stimulansa i podi¢i kamate na 3,5-4,5%.
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S&P - Top (-1W) Sector Change S&P -Flop (-1W) Sector Change
MBIA INC Insurance 31,683% EXPEDIA INC Internet -T52%
MARSHALL & ILSLEY CORP Banks 24 68% ABERCROMBIE & FITCH CO-CL A Retail -7.61%
LENMAR CORP-CL A Home Builders 19,75% GAMESTOP CORP-CLASS A Retail 7.7 1%
Nasdaq - Flop (-1W 2ctor ange
SEARS HOLDINGS CORP Retail 16.,8% AMAZON.COM INC Internet -4,8%
SIRIUS XM RADIO INC Media 16,6% C.H. ROBINSON WORLDWIDEINC Transportation -4,9%
WYNN RESORTS LTD Lodging 16,51% EXPEDIA INC Internet -7.5%

Komentari trzista
Evropa

Posle snaznog pada ekonomije i evropskih trziSta akcija u prvom kvartalu prehodne godine
vidimo jasne znake pobolj$anja. Industrijska proizvodnja ponovo raste. Purchasing manager
indeks je trenutno na 51,6 poena, i time je ne samo visi u odnosu na prethodni mesec vec i
neznatno u poztivnoj oblasti, $to ukazuje na odrzanje ekspanzije. U ovom okruzenju i s obzirom
na ¢injenicu da je jacanje evra priviemeno zaustavljeno, trzista akcija su se po¢etkom godine
takode pozitivno razvijala. Generalno nizak nivo marzi evropskim akcijama sada pruza solidnu
podrsku. Stranje na trziStima akcija se stabiliziralo, uzlazni trendovi su dobro etablirani i ne vlada
euforija. Kao dalji pozitivan aspekt treba pomenuti da su znaéajni indikatori sentimenta pozitivni.
ZEWErste Group Bank Economic Sentiment Indikator, koji oslikava o¢ekivanja u CEE regionu za
sledecih 6 meseci takode raste i trenutno iznosi 52 poena. Za evro zonu vrednost je trenutno na
56. To su jasni pozitivni signali.

K45 AG Chemicals 14,33% DEUISCHE TELEKOM AG-REG | elecommumnications -3,46%
COMMERZBANK AG Banks 13,47% METRO AG Food -3.72%
INFINEON TECHNOLOGIES AG ~ Semiconductors 5,84% BAYERAG Chemicals -3.81%
ING GROEP NV-CWA Insurance 9,84% BAYERAG Chemicals -3,81%
AEGON NV Insurance 7,26% UNILEVER NV-CWVA Food -4,07%
CREDI AGRICOLE SA Banks 6,498% CRH PLC Bulding Materials -, 449%

Komentari trzista

Austrija

ATX je u prvim nedeljama nove godine pokazao dobru stranu i skocio za 3,9% na 2.591 poena.
Ubedljivi pobednik nedelje je bwin, €ija je cena skocila za 11,4%. Wienerberger i Zumtobel su
takode bili jaki sa rastom od 8,7% odnosno 8,1%, iako nije bilo znagajnih vesti. U prvoj nedelji
vesti su ipak bile retke. Od OMV-a saznajemo da je IPIC u meduvremenu postao vlasnik udela od
20%, te da je Holandanin Jaap Hujiskes postao zamena za Helmuta Langagera, ¢lana odbora
koji odlazi u septembru. Akcija je na ove vesti skocila za 3,8%. Intercell je objavio da je pokrenuo
fazu Il studije u okviru programa razvoja leka za putnicku dijareju, ali je akcija sa padom od 1,1%
ipak bila medu retkim gubitnicima ATX-a. Slabe rezultate zabelezili su i Telekom Austria (-1,1%) i
Vienna Insurance Group (-0,6%). | sledeéa nedelja obecava, §to se vesti tice, mir. Sa Agranom
bar jedna kompanija predstavlja rezultate za tre¢i kvartal, to su prvi mali vesnici pocetka sezone
izveStavanja, koja ¢e za dve nedelje poceti sa ponekim rezultatima (izmedu ostalog Palfiner,
SBO, VIG).

ATX - Top (-1W) Sector Change ATX - Flop (-1W) Sector Change
BWIN INTERACTIVE ENTERTAINN Entertainment 11,40% VIENNA INSURANCE GROUP Insurance -0,64%
WIENERBERGER AG Building Matenals 8,69% INTERCELL AG Biotechnology -1,08%
ZUMTOBEL AG Electrical Compo&Equi  8,10% TELEKOM AUSTRIA Telecom -1.11%
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CEE komentari
Politika i privreda

U tre¢em kvartlu 2009-e je hrvatski suficit bilansa usluga u poredenju sa istim periodom
prethodne godine pao za 7% na 1,8 milijardi evra. Ovaj pad je u sustini posledica pada prihoda
od turizma. | strane direktne investicije su u tre¢em kvartalu bile pogodene. Za 2010-u raunamo
sa stagniraju¢im BDP-om u Hrvatskoj. Posebno negativno ¢e se odraziti slaba ocekivana domaca
traznja.

Centralna Banka Rumunije je ove nedelje na opSte iznenadenje smanijila referentnu kamatnu
stopu za 50 bazi¢nih poena, na 7,5%. Najvazniji razlog za ovu odluku su dobri izgledi da se
dogovoreni aranzmani sa MMF-om i sa EU ispune.

Takode su od znac¢aja i smanjena inflaciona o¢ekivanja. Kao dalje mere relaksirane monetarne
politike mogle bi posluziti i nize stope obavezne rezerve.

Ceska je u novembru zabelezila solidan suficit trgovinskog bilansa od oko 14,5 milijardi eskih
kruna. Od znacaja je bio opadajuci uvoz (-8% u poredenju sa prethodnom godinom). Pre svih
pozitivno se odrazila niza cena sirove nafte u poredenju sa prethodnom godinom. Izvoz je bio
stabilan.

Komentar grafikona SAD
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NASDAQ Composite Indeks tehnoloSke berze nalazi se takode u etabliranom uzlaznom trendu.
Trenutno se ne prepoznaju znaci skorog preokreta trenda. ,Hammer“ formacija vazi za
najpouzdaniju od svih formacija Candlestickova i pokazuje trenutni pritisak na kupovinu na trzistu.
Povrh toga indeks je u novoj godini startovao sa upside gepom pri visokom obimu. lako
momentum i MACD pokazuju slabu divergenciju, oba se nalaze na pozitvinom terenu. 2.243
poena trebali bi da pruze dobru podrsku, sledeci cilj na gore je 2.413 poena (76,4% Fib.
Retracementa).

S&P 500 Vodeci americki indeks se i dalje nalazi u dinami¢nom uzlaznom trendu. MACD stoji na
kupovini, iako pokazuje malu kratkoro€nu divergenciju. To bi moglo da znac&i sukcesivno
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opadajuc¢u jacinu trenda. | kod momentuma se prepoznaje negativna divergencija, sto takode
ukazuje na slabljenje uzlazne tendencije. RSl je i dalje u neutralnoj oblasti. Upside-gap na
pocetku godine, pri visokom obimu, zdrava Sirina trzista i neutralni sentiment nas ¢ine
optimisti¢nim za sledec¢e nedelje. 1.130 poena trebali bi pruziti dobru podr§ku odozdo, slededi cilj
bi trebalo da bude 61,8% Fib. Retracementa na 1.218 poena.

Komentar grafikona Evropa
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Eurostoxx 50 Evropski Blue-Chip Indeks je vrlo dinami¢no otpoCeo novu godinu i probio granicu
od 3.000 poena. Sirina trzista je i dalje pozitivna. Advance-Decline linija pokazuje malu pozitivhu
divergenciju. Najvazniji oscilatori potvrduju uzlazni trend. 3000 poena trebali bi da pruze dobru
podrsku odozdo. Slededi cilj je 50% Fib. Retracement na 3.175 poena.
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Amex Gold Bugs Index Indeks rudnika zlata nije uspeo da probije masivan otpor na 520 poena.
MACD je u meduvremenu ukazao na kupovinu, DMI/ADX pokazuju rastuéi trend. RSI je na
neutralnom nivou, tako da je sledeée nedelje moguée ubrzanje trenda u pravcu 520 poena.
Podrsku volatilnog indeksa vidimo na 402 i zatim na 384 poena.

Komentar grafikona Becke berze
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ATX: ATX je na pocetku nove godine probio na gore liniju pokretnog proseka od 100 dana i
formaciju trougla, koja se formirala jo$ od oktobra. Time je vodec¢i austrijski indeks porastao
snaznih 3,9% na nedeljnom nivou i trenutno je sa 2.600 poena u gornjoj oblasti svojih Bollinger
pojaseva. Tiho i potajno pojedini tehnicki indikatori su izmedu praznika generisali signale za
kupovinu, kao npr. MACD, Momentum i DMI. RSl je jo$ uvek u neutralnoj oblasti. | kod nedeljnog
posmatranja candlestick-ova vidimo pojedine signale za kupovinu (Momentum, DMI, stohastici),
8to moze biti interpretirano kao kraj dvomesecne faze konsolidacije.

Kao prvo treba prevazi¢i otpor na 2.667 poena, drugi jaci otpor je na 2.767 (Fibonacci) odnosno
2.775 poena (najviSa vrednost u 2009-0j). Posle toga vidimo puno prostora do 3.195 poena (50%
Fibonacci Retracementa). Ali do tamo je dalek put. Kratkoro¢no ipak smatramo rastuc¢e cene
najverovatnijim.



