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PREGLED AKTIVNOSTI NA BEOGRADSKOJ BERZI

Oba indeksa su u utorak izgubila na vrednosti — BELEX15 je pao za 1%, a BELEXIline je
smanjen za 0,5%. Galenika fitofarmacija (20%) i Energoprojekt holding (2,1%) su zabeleZili
najveci rast, dok su najviSe pale akcije Univerzal banke (-8,7%) i kompanije Putevi Uzice (-
8,5%). Najveci promet ostvaren je akcijama NIS-a (RSD 15,6 miliona) ¢ija je vrednost snizena
za 0,9%. UCeSce inostranih investitora u trgovanju akcijama iznosilo je 56%.

VESTI IZ POLITIKE | EKONOMIJE

Zavod za statistiku objavio preliminarne rezultate popisa

Prema podacima Popisa stanovniStva, domacinstava i stanova u Republici Srbiji 2011. godine
objavljene juCe od strane Zavoda za statistiku, ukupan broj stanovnika iznosi 7.120.666 $to je
manje za 377.335 u odnosu na prethodni popis obavljen 2002. godine. Broj domacinstava
smanjen je za 1% i iznosi 2,5 miliona, dok je broj stanova pove¢an za 9% u odnosu na
prethodni popis i iznosi 3,2 miliona. Konaéni rezultati koji sadrze detaljnije podatke ¢e biti
objavljeni sukcesivno u periodu od druge polovine 2012. godine do kraja 2013. godine.

Kreditna zaduzenost privatnog sektora povec¢ana za 0,4% u oktobru

Prema podacima Udruzenja banaka Srbije, ukupan iznos kredita odobrenih privredi i
gradanima Srbije povecan je za 0,4% u oktobru na 1.854 milijardi dinara, nakon pada od 1,2%
u septembru. Na medugodiSnjem nivou, nominalna kreditna ekspanzija je usporena na 8,8%
sa 10% koliko je iznosila u prethodnom mesecu. Obim kredita odobrenih privredi je uveéan za
0,9% na mese¢nom nivou, dok je medugodiSnji rast usporen na 7,6%, sa 8,7% koliko je
iznosio u septembru. Kreditha zaduZenost stanovniStva je manja za 0,9% u odnosu na
prethodni mesec (medugodisSnji rast 7% u oktobru, 9,1% u septembru), ¢emu je najviSe
doprineo pad obima stambenih kredita od 2% mesecno, $to je delimiéno ublazeno porastom
obima gotovinskih kredita od 0,8%. UceSée kasnjenja gradana u otplati kredita (60 dana) je
povecano za 0,1% u odnosu na prethodni mesec i iznosilo je 3,7%, dok je kasnjenje
preduzeca (15 dana) smanjeno sa 15,1% u septembru na 14,8% u oktobru.

KORPORATIVNE VESTI

AERODROM NIKOLA TESLA <AERO SG Equity>
Cena: RSD 505 Trzi$na kap. RSD 17.316m YTD N/A Prose¢an 3m promet RSD 3,4m

Neto dobit Aerodroma zabelezila pad od 23% m.g. u trecem kvartalu

Aerodrom Nikola Tesla je objavio rezultate za treci kvartal prema kojima su prihodi od prodaje
pali 2% medugodiSnje (a porasli 3,8% na kvartalnom nivou usled sezonskog uticaja) jer je
rast broja putnika neutralisan nepovoljnim uticajem kursa dinara prema evru. Naime,
Beogradski aerodrom je zabaleZio porast broja putnika od 9,4% m.g. na 1,08 miliona u velikoj
meri zahvaljuju¢i dodatnom smanjenju taksi od 7% koje je stupilo na snagu 1. septembra.
Medutim, prihodi od prodaje su ipak zabeleZili pad s obzirom da su vezani za evro, a prosecni
kurs dinara je u trecem kvartalu ove godine iznosio 101,9535 u poredenju sa 105,1436 u
trecem kvartalu prethodne godine. Usled porasta trodkova zarada i ostalih poslovnih rashoda
(23% m.g. i 19% m.g., respektivno), doslo je do daljeg pada profitabilnost na EBITDA nivou (-
4,9% m.g. pad) u trecem kvartalu i pada EBITDA margine za 0,2 procentna poena m.g. na
66%. Neto finansijski gubitak iznosio je 51 milion dinara u tre¢em kvartalu ove godine u
poredenju sa neto dobitkom od 129 miliona dinara u istom periodu prethodne godine. Neto
dobitak je zabelezio pad od 22,5% m.g. u trecem kvartalu na 822 miliona dinara (odnosno
10,1% m.g. u prvih devet meseci na 1,1 milijardu dinara), dok je neto margina pala na 51% sa
64% na kraju treceg kvartala 2010. godine.

ENERGOPROJEKT HOLDING <ENHL SG Equity>
Cena: RSD 430 Trzi$na kap. RSD 4.071m YTD -52,2% Prose¢an 3m promet RSD 0,3m

Enegoprojekt zabelezio blazi pad dobiti u treéem kvartalu usled porasta ostalih prihoda
Energoprojekt Holding je objavio rezultate za treéi kvartal prema kojima su nekonsolidovani
prihodi od prodaje zabelezili pad od 35,1% m.g na 87,8 miliona dinara, dok su u prvih devet
meseci iznosili 263,5 miliona dinara, Sto je pad od 95,6% m.g. EBITDA je bila pozitivna i
iznosila je 14,5 miliona dinara, u poredenju sa negativnim iznosom od 18,7 miliona dinara u
drugom kvartalu, ali je zabelezila medugodisnji pad od 52,8%. Nekonsolidovana neto dobit je
iznosila 55,7 miliona dinara (prvih devet meseci: 315,4 miliona dinara, -57,7% m.g.) i ostvarila
je pad od “samo” 6,4% m.g. zahvaljujuéi porastu ostalih prihoda (51,3 miliona dinara naspram
0,1 milion dinara u tre¢em kvartalu 2010. godine). Energoprojekt je objavio i osnovne podatke
vezane za nekonsolidovani rezultat — ukupni prihodi su dostigli 64,7 miliona evra u tre¢em
kvartalu (pad od 2% m.g.), dok je neto dobitak iznosio 1,3 miliona evra u poredenju sa
gubitkom od 1,2 milina evra u istom kvartalu prethodne godine.
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BELEX15 indeks 532,41 -1,0% -18,3%
BELEXIine indeks 1.034,08 -0,5% -19,4%
Promet (broj akcija) 19.445

EUR RSD
Dnevni obim (m) 0,5 53,2
Blok trgovanja (m) - -
Trzi$na kap. (akcije, mid.) 6,7 693,7
Dobitnici/Gubitnici/Bez
promene 8/14/25

*Dnevna promena
** Promena od pocetka godine

BELEXIline dnevna aktivnost

RAST PAD
Galenika fitofarmacija 20,0% Univerzal banka -8,7%
Energoprojekt holding 2,1%  Putevi Uzice -8,5%
Imlek 0,1%  Agrobanka -4,0%
Cacanska banka 0,0%  Aerodrom Nikola Tesla -1,9%
- AIK banka -1,3%

izvor: Beogradska berza, Bloomberg
Napomena: Akcije kojima se trguje kontinuiranim metodom

Valuacija ‘11e
Watch List Act P/E (x) 7,2
Watch List EPS chng (%) -8,5
DJ Stoxx 600 P/E (x) 10,6
DJ Stoxx 600 EPS chng(%) 6,1

Izvor: Factset konsenzusne procene

Makroekonomski podaci

BDP realni godi$nji rast 1,0% ('10) 2,0% ('11e)
Nezaposlenost 19,2% ('10) 21,2% ('11e)
Stopa godisnje inflacije 10,3% ('10) 7.8% ('11e)
Bilans tekucih transakcija (% BDP) -7,3% (‘10) -8.0% ("11e)
Javni dug (% BDP) 44%('10) 44,1% ("11e)
Prinos na 12m trezorske zapise 14,6%(*10) 11,5% ('11e)
Izvor: NBG Research procene
FX Market Vrednost d-t-d y-t-d
EUR/RSD 102,8707 -0,3% 2,5%
USD / RSD 76,5692 -1,6% 3,4%
CHF / RSD 83,0876 -0,4% 1,6%
GBP/RSD 120,6270 -0,7% 1,5%

Izvor: NBS
Napomena: (-) depresijacija dinara u %/ (+) apresijacija dinara u %

Zvanicni srednji kurs EUR/RSD
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3m EURIBOR Vrednost w-t-d* y-t-d
1,46 -1,3% 44,8%

*nedeljna promena Izvor: Bloomberg
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Izjava o odricanju od odgovornosti

Ovaj lzvestaj je pripremljen od strane Vojvodjanske banke a.d., Novi Sad &ije poslovanje je regulisano od strane Narodne banke Srbije. Izvestaj je iskljucivo
informativne prirode i ne smatra se investicionim savetom ili preporukom u skladu sa zakonskom regulativom koja ureduje istraZivanje hartija od vrednosti i ne uzrokuje
bilo kakvu zabranu trgovanja pre njegove objave.

Izvestaj ne predstavlja deo ponude ili poziva za kupovinu ili prodaju bilo koje hartije od vrednosti,niti se na njega moze pozivati prilikom sastavljanja bilo kog ugovora ili
obaveze. Informacije sadrZzane u ovom izvestaju, ukljuujuci i misljenja, baziraju se na izvorima za koje se pretpostavlja da su pouzdani, ali njihova tacnost i
verodostojnost ne moze biti garantovana i ne treba se tretirati kao takva.

Ovaj izvestaj je namenjen isklju€ivo profesionalnim investitorima i nije dozvoljeno reprodukovati ili prosledivati nijedan njegov deo u bilo kom obliku bez prethodne
saglasnosti.Ovaj izvestaj je sacinjen u skladu sa zakonskom regulativom kao i smernicama Banke za reSavanje konflikata interesa.

Sva mi$ljenja, preporuke i procene za sve kompanije sadrzane u ovom izvestaju predstavljaju licne poglede analitiCara na dan objavljivanja i analiticar ih moze menjati
bez naknadnog obavestavanja investitora. Li¢ni pogledi ili mi$ljenja analitiara objavljena u ovom izvestaju nisu i necée biti direktno ili indirektno povezani sa primanjima
analiticara. Saradnici, partneri, povezana lica i zaposleni koji u¢estvuju u pripemi ili objavljivanju ovog dokumenta mogu imati direktno ili indirektno vlasni$tvo nad bilo
kojom hartijom od vrednosti spomenutom u ovom izvestaju.

Sertifikacija analiticara
Sledeci analiti€ar/i potvrduje/u da misljenja objavljena u ovom izvestaju predstavljaju njihove licne poglede o predmetnim hartijama od vrednosti i njihovim izdavaocima

kao i da nijedan deo njegovog/njihovih primanja nije bio, niti ¢e biti direktno ili indirektno povezan sa preporukama ili pogledima sadrzanim u ovom izvestaju: Jasmina
Nikoli¢.
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E-mail: info@nationalsec.nbg.gr
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