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Dionicko trziSte — nastavak trenda rasta cijena vecine dionica rezultirao probojem

razine CROBEX-a od 2.100 bodova 2120

* Komentar trgovanja. Tjedan iza nas donio je nastavak optimizma i trenda rasta cijena vecine 2.100
dionica na domacem dioni¢ckom trzistu, koji je prisutan od samog pocetka godine. Rezultat je 2.080
skok obaju dionickih indeksa Zagrebacke burze — CROBEX-a za 4,02% i CROBEX-a 10 za 3,49% na 2.060
tjednoj razini. Razloge za ovakav optimizam investitora mozZemo naci u prevladavanju pozitivnih 2040
makroekonomskih vijesti u odnosu na negativne. Naime, negativne vijesti o rastu broja '
nezaposlenih na 291.545 u prosincu (povecanje za 3,0% u odnosu na studeni, te za 21,3% u 2.020
odnosu na prosinac 2008. godine), te intenziviranju realnog pada trgovine na malo u studenom 08.01. 11.01. 12.01. 13.01. 1401 1501
(-15,8% u odnosu na studeni 2008. godine), zasjenjene su vijestima o zajmu Svjetske banke
Hrvatskoj u iznosu 200 milijuna eura, te posebice o Vladinom donoSenju paketa mjera pomoci
gospodarstvu kojim bi u koordinaciji Vlade RH, HNB-a, HBOR-a i poslovnih banaka domaca
proizvodnja bila potpomognuta sa iznosom do ¢ak 10 milijardi kuna novih sredstava.

* INA. Ruski plinski div Gazprom demantirao je napise madarskih medija prema kojem je Gazprom
zainteresiran za udio u INA-i. Istovremeno je ministar financija Ivan Suker potvrdio ¢e INA na
slobodnom trzistu izdati 200 milijuna eura obveznica potrebnih za otplatu Inina duga, od kojih bi
100 milijuna kupio MOL, a drugih 100 milijuna Vlada RH ili institucionalni ulagaci. Obveznice bi
bile jamstvo MOL-u da ¢e INA vratiti zajam koji je uzela krajem prosle godine, buduci da bi se u 1,20%
slu¢aju nevrac¢anja duga mogle konvertirati u dionice. Prema tvrdnjama ministra, Vlada RH nece
dopustiti da MOL stekne vise od 50% kompanije u slutaju zamjene obveznica za dionice, ted a .
nema govora o o prodaji Ininog poslovanja u Siriji.

» Atlantska plovidba. Dubrovactka brodarska kompanija potpisala je sa kineskim brodogradilistem || -
pismo namjere za gradnju dva broda tipa panama, svaki nosivosti od po 79.800 tona, koji ée biti CROBEX S&P500  DJ xx  NIKKEI225 MSCIEmerging
ojacani za plovidbu na ledu. Primopredaja ove dvije novogradnje je ugovorena za lipanj odnosno 0.78% Markets
rujan 2012. godine. Nakon $to je u 2009. godini kompanija otkazala nekoliko narudzbi brodova, ! 2574 -0,55%
sada je ponovo pocela ugovarati gradnju brodova po znatno povoljnijim cijenama. Inace, Baltic !
Dry indeks vozarina za prijevoz rasutih tereta porastao je u proteklom tjednu za 3,0% na razinu . /
3.235 bodova i visi za ¢ak 2,5 puta u odnosu na isto razdoblje prosle godine kada je bio na razini
908 bodova. Cijena dionice Atlantske plovidbe porasla je za 3,20% u proslom tjednu. (

* Magma. Prosli je tjedan Magma d.d. zajedno s Turbo limac trgovinama postala distributer TOMY-
ja, svjetski poznatog proizvodaca opreme za bebe, igracaka i drustvenih igara za djecuy, za cijelu
regiju. Na tjednoj razini, cijena dionice Magme zabiljezila je rast od 6,42%.
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Usporedno kretanje indeksa zadnjih godinu dana

Najvedi tjedni promet Najvedi tjedni rast* Najve¢i tjedni pad*
Oznaka Tjedni promet % udjel Oznaka % Oznaka %
HT-R-A 36.959.111,33  30,17% THNK-R-A 20,93% BD62-R-A -15,83%
INGR-R-A 12.206.698,18 9,96% PLAG-R-A 19,13% TNSA-R-A -5,47%
ATPL-R-A 10.783.528,93 8,80% BLSC-R-A 13,95% KRAS-R-A -2,60%
DLKV-R-A 5.984.607,62 4,88% ADPL-R-A 11,52% LPLH-R-A -1,89%
ADRS-P-A 5.070.239,11 4,14% LKRI-R-A 11,18% PBZ-R-A -1,73%
INA-R-A 4.991.482,02 4,07% VDKT-R-A 10,72% HDEL-R-A -0,73%
EOHDQ-/T-A ;‘Siéi‘é‘ii? gm —— ggg; i;‘égg: ggg; 01.09.  03.09.  0509.  07.09. 09.09. 11.09.  01.10
PTKM-R-A 3.209.714,92 2,62% PODR-R-A 8,75% HUPZ-R-A 0,83% CROBEX S&P 500 NIKKEI
KOEI-R-A 281139680  2,29% OPTE-R-A 7,86% INAF-R-A s | = DJ EuroStoxx = MSCIEM )

O WONDUAWNRK
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*samo dionice s tjednim prometom iznad 100.000 HRK

CROBEX - FUNDAMENTALNI POKAZATELJI (15.01.2010.)
Oznaka Zadnja cijena MCap (tis. HRK) 1T % iM% P/S P/E P/B P/EBIT EV/EBITDA Div. prinos
ADRS-P-A 271,00 4510 2,65% 3,00% 1,48 9,04 0,71 6,08 3,49 2,52%
ATGR-R-A 686,00 1.703 0,63% 6,34% 0,79 21,76 2,38 9,18 11,09 1,01%
ATPL-R-A 1.050,00 1.399 3,20% 6,38% 1,77 NEG 0,99 NEG 12,85 4,52%
DDJH-R-A 37,00 129 6,94% 4,73% 0,22 NEG 0,41 NEG NEG 0,00%
DLKV-R-A 352,50 832 6,17% 5,85% 0,30 7,10 1,28 5,04 11,16 0,00%
ERNT-R-A 1.429,00 1.948 3,93% 5,70% 1,30 10,99 1,69 27,09 9,78 4,72%
HT-R-A 295,50 24.431 3,68% 8,36% 2,81 11,27 2,09 11,38 6,18 10,06%
IGH-R-A 2.830,00 500 2,39% 4,81% 0,63 13,61 1,16 4,89 14,01 1,58%
INA-R-A 1.780,00 18.605 2,01% 9,20% 0,85 NEG 1,55 NEG 71,20 0,00%
INGR-R-A 43,40 341 7,16% 3,36% 0,42 34,49 0,68 NEG NEG 1,08%
JDPL-R-A 184,00 340 2,58% 3,20% 1,46 NEG 0,54 NEG 3,60 0,00%
KOEI-R-A 469,70 1.240 5,55% 6,75% 0,45 11,16 0,91 27,29 7,59 0,00%
KORF-R-A 43,50 339 3,30% -1,14% 0,45 NEG 0,22 NEG 9,87 0,00%
LEDO-R-A 6.602,34 1.603 3,96% 3,97% 1,47 17,97 2,36 15,98 11,06 1,25%
LKPC-R-A 1.620,00 385 3,05% -0,06% 2,22 90,60 2,00 200,71 18,01 0,00%
PBZ-R-A 616,00 11.406 0,00% 0,00% 2,61 12,77 1,10 7,98 N/A 0,00%
PODR-R-A 348,00 1.886 8,75% 20,00% 0,52 52,79 0,97 11,44 12,03 0,00%
PTKM-R-A 143,14 513 2,24% -0,74% 0,27 NEG 0,56 NEG NEG 0,00%
THNK-R-A 1.820,00 357 20,93% 21,33% 0,30 41,37 1,12 32,70 30,59 3,83%
TNPL-R-A 1.640,00 1.143 2,85% 5,13% 1,17 8,76 0,72 9,15 5,88 1,35%
ULPL-R-A 665,00 400 3,90% 3,74% 1,70 6,92 0,73 537 8,07 5,35%
VDKT-R-A 346,00 172 10,72% 9,84% 0,12 7,70 0,78 2,82 8,07 3,43%
VIRO-R-A 412,13 576 9,68% 4,95% 0,87 NEG 1,31 27,17 25,85 0,00%
ZABA-R-A 270,45 18.052 4,02% 6,90% 2,76 14,35 1,21 9,11 N/A 0,00%
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Nov€ano trziSte — ulazak u novo razdoblje odrzavanja obvezne pricuve bez
promjene razine kamatnih stopa

Ulazak u novo razdoblje odrzavanja obvezne pricuve nije donio nikakve promjene u
razini kamatnih stopa na medubankarskom trzistu. Posljedica je to izuzetne
likvidnosti domaceg bankarskog sustava, zbog koje banke ne tmaju potrebu za
povecanjem kamatnih stopa, koje se na rokove do mjesec dana kre¢u izmedu 0,5% |
1,5%. 0 odli¢noj likvidnosti banaka najbolje govori podatak da su na zadnji dan proslog
razdoblja odrzavanja obvezne pricuve banke imale kod HNB-a oroceno ¢ak 9,4
milijarde kuna, dok su u novo razdoblje usle sa dnevnim vis§kom likvidnosti od 5,3
milijarde kuna. S obzirom na najavljeno smanjenje stope obvezne pricuve sa
sadasnjih 14% na 13% u prvom koraku, te kasnije na 12% u okviru Vladinog paketa
mjera za stimuliranje uvjeta za izlazak iz recesije u suradnji sa HNB-om, HBOR-om i
poslovnim bankama, ¢ime bi u sustav bilo pusteno oko 6 milijardi kuna nove
likvidnosti, tesko je ocekivati rast kamatnih stopa u doglednoj budu¢nosti.

Budu¢i da prosli tjedan nije bilo dospije¢a trezorskih zapisa, Ministarstvo financija
nije odrzalo aukciju trezorskih zapisa, a ista nije najavljena niti za ovaj tjedan zbog
relativno malog dospije¢a od svega 50 milijuna kuna. Prvu aukciju u ovoj godini mogli
bismo vidjeti sljedeci tjedan, kada na naplatu dospijeva 137 milijuna kuna trezoraca.
Bit ¢e zanimljivo vidjeti interes investitora na prvoj sljedecoj aukciji budu¢i da je
zadnja aukcija odrZana u prosincu, a u meduvremenu je do$lo so snaznijeg pada
prinosa na domace drzavne obveznice zbog rekordno niskih kamatnih stopa na
domacem novéanom trzistu.

Devizno trziste — razina te¢aja EUR/HRK od 7,30 kuna za euro kao razina otpora
daljnjem rastu

Glavna karakteristika pro$lotjednog trgovanja na domacem deviznom trzistu bila je
iznimna volatilnost kretanja te¢aja EUR/HRK uz povecane volumene.

Nakon $to je u ponedjeljak trgovanje otvoreno na razini tecaja EUR/HRK nadomak
7,28 kuna za euro, ista je odmah na pocetku uspjesno probijena te se tecaj vrlo brzo
priblizio razini 7,29 kuna za euro. Ipak, nakon toga je uslijedila rasprodaja eura,
buduci da je dio investitora odlugio zatvoriti svoje dobitne pozicije (podsjetimo se da
je u petak te¢aj pao ispod 7,27 kuna za euro), $to je rezultiralo padom na razinu oko
7,275 kuna za euro do kraja dana. Rasprodaja je nastavljena i u utorak, pa je tecaj pao
ispod 7,27 kuna za euro, $to je privuklo investotore na pojacanu kupnju eura, pa je
doslo do preokreta u kretanju tecaja EUR/HRK. Velika potraznja za eurima je tako
podigla te¢aj na razinu blizu 7,29 kuna za euro do kraja dana.

Srijeda je donijela nastavak deprecijacijskih pritisaka, ali uz smanjeni intenzitet
trgovanja. Ipak, trgovanje je zavrSeno uz razinu te¢aja nadomak 7,30 kuna za euro.
Ova psiholoska razina se pokazala kao razina otpora u daljnjem rastu tecaja, pa je u
¢etvrtak povecana ponuda deviza uzrokovala pad te¢aja na razinu oko 7,285 kuna za
euro. Medutim, na ovoj razini je pad zaustavljen, a u petak je ipak prevladala potraznja
za eurima, pa je trgovanje u proslom tjednu zavréeno na razini 7,29 kuna za euro.
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Ovu publikaciju je pripremilo investicijsko drustvo ICF BROKER drustvo s ogranicenom odgovornos¢u za poslovanje vrijednosnim
papirima (u daljnjem tekstu: ICF BROKER d.o.o. ili Drustvo) koje je sukladno propisima kojima se ureduje trziste kapitala i valjanom
odobrenju Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga ovlasteno za poslovanje vrijednosnim papirima na podrucju Republike
Hrvatske. Publikacija predstavlja tjedni pregled dogadanja na trziStu kapitala i iskljucivo je obavijesnog karaktera.

Ova publikacija nije nagovor na kupnju i/ili prodaju financijskih instrumenata niti predstavlja ikakvu vrstu preporuke glede ulaganja u
financijske instrumente. ICF BROKER d.o.o0. ne garantira za to¢nost i/ili potpunost podataka navedenih u publikaciji te stoga ne
preporuca nikakve aktivnosti bazirane iskljuc¢ivo na takvim podacima. Ulagatelji bi trebali promatrati ovaj izvjeStaj samo kao jedan
od ¢imbenika prilikom donoSenja svoje investicijske odluke koji ne identificira sve direktne i indirektne rizike koji na nju utjecu.
IzraZena misljenja predstavljaju iskljucivo trenutni osvrt na trzite uzimajuci u obzir datum objave publikacije koji se nalazi u ovom
materijalu, a podaci i misljenja sadrZani u publikaciji mogu biti predmetom izmjene bez prethodne najave. ICF BROKER d.o.0., ¢lanovi
uprave i djelatnici Drustva uklju€uju¢i osobe koje su sudjelovale u pripremi ovog izvjeStaja mogu sukladno zakonu kupovati i
prodavati vrijednosne papire koje su izdale kompanije spomenute u ovoj publikaciji kao i financijske instrumente izvedene iz njih.

Ova publikacija namijenjena je isklju¢ivo Vasoj osobnoj uporabi. Svako komercijalno koriStenje podataka navedenih u publikaciji,
njihovo umnozavanje i/ili daljnja distribucija na bilo koji nacin, a bez prethodnog pisanog pristanka drustva ICF BROKER d.o.o.
zabranjeni su. Dodatne informacije o kompanijama i financijskim instrumentima koji se spominju u ovoj publikaciji dostupne su na
zahtjev.

Ukoliko je publikacija distribuirana elektronskim putem kao $to je e-mail, ne moZe se garantirati da je prijenos bio siguran i potpun,
te je moguce da kasni i/ili sadrzi ra¢unalni virus. Posiljatelj stoga ne odgovara za bilo kakve pogreske ili nepotpunosti sadrzaja
publikacije proizasle kao rezultat elektronskog prijenosa.

Za dodatne informacije o investiranju na trzisStu kapitala u Republici Hrvatskoj i uslugama koje Vam ICF BROKER d.0.0. moze pruziti,
posjetite sluzbene stranice Drustva www.icf.hr ili nas slobodno kontaktirajte putem e-maila icf@icf.hr. Internetska stranica Drustva
sadrzi sve informacije o drustvu ICF BROKER d.o.0. i uslugama koje Vam mozemo ponuditi.

Napomena: Izvor svih podataka koristenih u ovoj publikaciji je financijski servis Bloomberg Professional i Zagrebactka burza.

Kratice

MCap — trZiSna kapitalizacija poduzeca

1T% - tjedna promjena cijene

1M% - mjesecna promjena cijene

P/S — odnos cijene i prodaje po dionici (posljednjih 12 mjeseci)

P/E — odnos cijene i zarade po dionici (posljednjih 12 mjeseci)

P/B — odnos cijene i knjigovodstvene vrijednosti po dionici

P/EBIT — odnos cijene i zarade prije kamata i poreza po dionici (posljednjih 12 mjeseci)

EV/EBITDA — odnos vrijednosti poduzeca (trzidna kapitalizacija + neto dug) i zarada prije amortizacije, kamata i poreza
Div. Prinos —dividendni prinos dionice
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