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Equity Weekly

Najva nije ove nedelje
Be ka berza: razo aravajua nedelja za X, ograni en rizik daljeg
pada
- SAD: amerika tr iSta od poetka godine ponovo u zelenoj oblasti
- Evropa: akcije i zlato bolji od dr avnih obveznica

Promene u
odnosu na i
predhodnu 52 nedelje Performanse
Aktuelno nedelju porast pad 2M 3M YtD
ATX 2,409.54] -1.27% 2,775.1 1,3799 0.70% -6.69% -3.45%
S&P 500 1,122.97| 1.82% 1,150.5 666.8 5.33% 1.54% 0.71%
NASDAQ 100 1,859.72 2.58% 1,897.5 1.0405 6.51% 3.78% -0.03%
DAX 30 5,795.32) 475% 6,0043 35889 6.64% 038% 272%
TecDax 815.24 4.84% 8701 400.2 5.06% 0.74% -0.29%
Euro Stoxx 50 2,816.10) 491% 3,044.4 1,765.5 7.01% -3.24% -5.02%
Topix 100 636.73 1.88% 682.3 4721 2.08% 2.76% 0.43%
ATX vs. DAX (-1 y) S&P500 vs. Euro Stoxx (-1vy) Nasdaq 100 vs. TecDax (-1 y)
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Komentari tr iSta - Austrija

Prethodna nedelja je bila u potpunosti razavajua za beku berzu. Dok su skoro svi svetski indeksi
zna ajno porasli ATX je zavrSio nedelju sa 1,3% u minu&a to je odgovorno nekoliko faktoNderbund

je bio gubitnik nedelje sa -8,1%, nakon Sto je kanija u okviru predstavljanja rezultata za 4. kabdale

i loSe smernice za 2010. Vrlo slab ove nedeljg®dicdOMV sa -6,8%, mada ne mo emo u potpunosti
razumeti ovaj pad, s’ obzirom na ponovo visoku ceafte i dalje sna an dolar. Kddtercell-a jeje
nedeljni minus od 5,7% lako objasniti — rezultai4 kvartal koji su bili ispod @kivanja kao i smernice
za 2010, takoe ispod oekivanja podstakli su investitore na prodaju akdya strani pobednika bile su pre
svega akcije iz gravinskog sektora i ciklne akcije:Wienerberger: +6,5%,STRABAG: +3,1% iRHI sa
+3,6%.

Slabim ovonedeljnim unkom ATX se ponovo upustio u borbu sa 200-dneviiaijpm. Ovo
procenjujemo manije relevantnim, budda mnogi svetski indeksi sa tehkibg stanovista izgledaju daleko
bolje, te e ATX za krae ili du e vreme ispratiti taj trend

Fundamentalno posmatrano situacija je skoro nepnma. P/E je u Bel jasno ispod istorijskog proseka i
u toku godine e dodatno pasti. | prinosi na 10-godiSnje dr avbgeznice su ponovo pali. Zato je rizik
daljeg pada ATXA prilino ogranien. Za rast je mautim potreban bar izostanak loSih vesti, Sto ove
nedelje nije bio slugj. Trenutno najverovatnije izgleda nastavakrmg kretanja u prilino Sirokom

rasponu izmeu 2.400 — 2.700.
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ATX-Top (-IW) Sector Change ATX - Flop (-1W) Sector Change
WIENERBERGER AG Building Materials 6.45% INTERCELL AG Biotechnology -5.67%
RHIAG Miscellanecus Manufar  3.55% OMVAG Qil&Gas -6.81%
STRABAG SE-BR Engineenng&Construcd  3.11% OEST ELEKTRIZITATSWIRTS-A Energy-Alternate Source:  -8.14%

Komentari tr iSta — SAD

Ameri ke berze nastavile su reli. Dow Jones je &ka,19% na 10.444 poena, Siri S&P 500 je porastao
1,82% na 1.123, dok je Siroki indeks tehnoloSkebdd&tasdaq porastao za 2,6% na 2.292 poena. Od
po etka godine su time ameki indeksi ponovo u pozitivnoj zoni.

Objavljeni konjunkturni podaci bili su iznenaju e pozitivni.Beige BookFed-a ukazao je na poboljSane
ekonomske aktivnosti u 9 od 12 distrkta. lzdagbatroSnju su umereno porasli, za Sta su doduSe bile
odgovorne estoke sne ne padavine i oluje na istp obali.Nove industrijske narud bine bele e plus od
1,7% i time su u okviru @kivanja.Produktivnost van poljoprivrede je porasla za 6,9%, Sto je najve
porast od 200ZTroSkovi rada po jedinici proizvoda pali su za revidiranih 5,99Frodaja ku aje u
januaru pala za 7,6%, konsenzus jekivao rast od 1%4SM indeks, koji meri poslovne aktivnosti
preraiva ke industrije, pao je sa 58,4 na 56,5 poé¢8kl indeks usluga koji prikazuje sektor usluga, je
porastao sa 50,5 na 53 poena.

Sledee nedelje skoro da nema relevantnih podataka o &oijgpna u Americi. Promet u maloprodaji i
indeks univerziteta Michigan mogli bi se pobrinzei impulse. Zbog i dalje solidnog tehkng stanja
ameri kih akcija, kratkorono i srednjorono raunamo sa daljim rastom cena. Btikom sledee nedelje
overbought situacija bi se mogla kratkamo prekinuti, ali veina indikatora i oscilatora ukazuje na
nastavak uzlaznog trenda.

S&P - Top (-1W) Sector Change S&P - Flop (-1W) Sector Change
NOVELL INC Software 24.495% DYNEGY INC-CLA Electric -h.2b%
INTERPUBLIC GROUP OF COS IN Advertising 22.81% CIENA CORP Telecommunications -567%
ABERCROMBIE & FITCH CO-CL A Hetal 15.14% SI1AFLES INC Hetail -11.49%
Nasdaq - Top (-1W ector Change] Nasdagq - Flop (-1W actor Change
SANDISK CORP Computers 12.8% FOSIER WHEELER AG Engineenng&Construction -5, (%
AKAMAI TECHNOLOGIES Internet 10.2% STAPLES INC Retall -11.5%
SIGMA-ALDRICH Chemicals 9.18% SIRIUSXMRADIOINC Media -13.5%

Komentari tr iSta - Evropa

S*' obzirom an slab ekonomski oporavak u Evropi BEB etvrtak ostavila referentnu kamatnu stopu na
1%. Ovo je odgovaralo tr iSnim ekivanjima i zato nije imalo znajnog uticaja na kurs evra. Evropska
tr iSta akcija su prethodne nedelje bile pod utrajrazvoja dogaja u Grkoj, pri emu treba primetiti da
su u takvom okru enju akcije dugoneo posmatrno generalno atraktivnije od dr avnih edovica. | u
Velikoj Britaniji FTSE indeks se vratio blizu napgg nivoa godine, dok se Bank of England (BOE)
kontinuirano odupire pretem padu vrednosti dr avnih obveznica. Problemi zadasti Velike Britanije
daleko prevazilaze gke. Iz ovog razloga mo e se predvideti dalji padt®y i nezavisno od toga da li BOE
mo e na dugi rok spréti znatan rast prinosa, u takvom okru enju ak@paju daleko najatrktivnija klasa
sredstava. Akcije, kao udeo u kompaniji, nisu pewezsa obenjima o vraanju duga. Isto va i i za zlato,
ija je cena u evrima wetvrtak dostigla novi rekord.

DAX - Top (-1W) Sector Change DAX -Flop (-1W) Sector Change

DEUTSCHE POST AG-REG Transportation 9.97% RWE AG Electric 1.99%

DEUTSCHE BANK AG-REGISTEREBanks 8.99% DEUTSCHE TELEKOM AG-REG Telecommunications 1.82%

INFINEON | ECHNOLOGIES AG - Semiconductors d4.42% BASF 5E Chemicals 1.54%
op e 3 DJ Euro Stoxx 90 - Flop (-1W 3

ING GROEF NV-CVA Insurance 12.37M% ANHEUSER-BUSCH INBEV NV HBeverages 0.7 4%

COMPAGNIE DE SAIMI-GOBAIN - Bulding Matenals 12.36% TELECOM ITALIA SPA lelecommunications -U.09%

LYMH MOET HENNESSY LOUIS V Holding Companies-Div ~ 9.45% GDF SUEZ Electric -0.19%
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CEE komentari
Politika i privreda

U protekloj nedelji su objavljene cifre za BDP ures znaajnim CEE zemljama. U porenju sa
prethodnim ciframa nije se puno promenilo. Na prism&umuniji je ekonomska aktivnost u 4. kvartalu
2009. opala za 6,5%. Tr iSte nana sa rastom od oko 1,9% u Rumuniji za 2010zatovaljuj i o ekivanoj
konsolidaciji bud eta. Slovéa privreda je u 4. kvartalu 2009. pala za 2,6%neaugodiSnjem nivou.

Dobar razvoj u Slov&oj, u pore enju sa drugim zemljama, u najeen je delu posledica izvozne tra nje.

Za 2010. oekujemo rast BDP-a od 2,6% u Slokej. Poljska privreda je u 4. kvartalu porasla zZ£#/3
me ugodisnje. Kao i Slovda i Poljska je profitirala od izvozne tra nje.

Komentar grafikona Be ke berze

ATX Vode i austrijski indeks je u ovoj nedelji izgubio 1,3%ospeo pri tome u u drugoj polovini nedelje
pod jak pritisak. Okidd su pri tome bili pre svega gubici akcija energgtkompanija OMV i Verbund. U
etvrtak je ponovo preena linija 200 dana, ovaj put ne samo na intradegun nego i kod cene na
zatvaranju. Tehnki tr iSni indkatori kratkoro no su skoro svi stajali na short (MACD, momentum,
stohastici, itd.), i tu se u prethodnoj nedelji mpfomenilo. Ni candlestick charts na nedeljnononine
pokazuju niSta dobro — ovde \ea pokazatelja dajeak signal za prodaju. Dugonoo posmatrano sve
ostaje po starom. Nakon uzlaznog trenda iz peraabaprila do oktobra prosle godine, nalazimo se u
bo nom kretanju. Dugorai indikatori i sada kao i ranije stoje na buy. dlgemo previSe znaja injenici
da je probijena linija proseka od 200 dana, iakowenije desilo kod dosta menarodnih indeksa (Stoxx
600, DAX, itd.). Ipak u narednim nedeljama ne mocepreviSe oekivati. Ako bi linija proseka od 200
dana bila probijena na du i rok, podrsku vidimoz@63 odnosno 2.237 poena. | u narednoj nedelji
o0 ekujemo bono kretanje, ali je tendencija ipak nesto slabija.
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Komentar grafikona Evropa
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Eurostoxx 50Evrospki blue chip indeks je na nedeljnom nivougstao za 4,91% na 2.816 poenme je
otpor na 2.800 poena bez problema probijen. | g¢dACD generisao novi signal za kupovinu, dva
upside gepa u zadnje dve nedelje, govore u prikgg momentuma najnovijeg uzlaznog trenda. Sirina
triSta i dalje je zdrava, 64% kompanija imalo jgdvinu iznad 50-dnevnog prometa, 88% iznad 20-
dnevnog. On-balance-volume pokazuje divergencijivoi bi trebalo tumati samo kao vode indikator.

Indeks zlatnih rudnika je nakon faze konrekcijgakioaje od poetka februara, ponovo doSao na uzlazni
trend. Gornja granica kratkog silaznog kanala tagtdja je va ila do pre nekoliko dana, kona je
ubedljivo probijena. To je veoma pozitivan sigri&li va ni tehni ki indikatori trenutno su u pozitivnoj
oblasti. U narednim nedeljamaekujemo nastavak rasta ovog indeksa.

Komentar grafikona SAD
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NASDAQ CompositeSiroki ameriki indeks tehnoloske berze ostao je u svom srednjom uzlaznom
trendu. Nakon rasta proteklih dana slédma ajan nivo otpora je ha 2.322 poena. 1z danasSnjgppétive
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ini nam se realistno da e ova januarska granica uskoro biti probijena.ive oscilatora i DMI-indikator
potvr uju aktuelni rastu trend.

S&P 500Vode i ameri ki indeks na nedeljnom je nivou sko 1,82% i sada je na 1.123 poena. Tekini
detalji su se dalje poboljsali, petkom nedelje je probijen upside gap. MACD je poedaltu liniju odozdo
i dao signal za kupovinu. RSI i MACD pri tom pokazkonvergenciju i time podvia ubedljivost

rastu eg trenda. Sirina tr ita je i dalje pozitivha, 68&mpanija bele i trgovinu iznad 50-dnevnog
proseka, 89% iznad 20-dnevnog pokretnog prosekaotBiy star govori u prilog male korekcije mdkom
naredne nedelje, Stemo koristi za dokupovinu u smislu "buy the dig@ddSka na 1.086 poena se
pokazala jakom, nakon Sto je S&P preSao granicoratpa 1.112 poena, trebalo bi biti prostora déQ..1



