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PREGLED AKTIVNOSTI NA BEOGRADSKOJ BERZI

BELEX15 je na ju€eraSnjem trgovanju je pao za 1,5%, dok je BELEXIline izgubio 1,3% na
vrednosti. Najveci rast su zabelezile akcije kompanija Progres (2,1%) i Aerodrom Nikola Tesla
(0,2%), dok su najveci pad zabelezile akcije Agrobanke (-7,6%) i Komercijalne Banke (-4,3%).
Najveci obim trgovanja je zabelezen akcijama kompanije Gosa FOM (15,7 miliona dinara).
UcCesce inostranih investitora u trgovanju akcijama iznosilo je 52,1%.

VESTI IZ POLITIKE | EKONOMIJE

Spoljnotrgovinski deficit pove¢an na 4,7 milijarde evra od pocetka godine

Prema poslednjim podacima Zavoda za statistiku, spoljnotrgovinski deficit je iznosio 4,7
milijarde evra u periodu januar—oktobar i veci je za 9,4% u odnosu na isti period proSle godine
(u prvih devet meseci ove godine deficit je bio veéi za 6,4% m.g.). 1zvoz je iznosio 7 milijardi
evra od pocetka godine, $to je za 17,5% viSe u odnosu na prvih deset meseci proSle godine
(medugodiSnje povecanije je iznosilo 19% u periodu januar-septembar), dok je samo u oktobru
izvoz veci za 6,3% medugodiSnje. Najvece ucesSce u izvozu su imali gvozde i Celik (625
miliona evra), obojeni metali (549 miliona evra) i elektricne masine i oprema (445 miliona
evra). Uvoz je iznosio 11,7 milijardi evra od pocetka godine, $to je vece za 14,1% m.g.
(medugodiSnje povecéanje je iznosilo 13,6% u periodu januar-septembar), dok je samo u
oktobru uvoz vec¢i za 18,1% u odnosu na oktobar proSle godine. Najvece u¢esce u uvozu su
imali nafta i naftni derivati (1,1 milijarda evra), prirodni gas (617 miliona evra) i industrijske
masine za opStu upotrebu (478 miliona evra). Pokrivenost uvoza izvozom iznosila je 60% u
periodu januar-oktobar i veca je u odnosu isti period prethodne godine kada je iznosila 58,1%.

Industrijska proizvodnja manja za 1% medugodisSnje u oktobru

Industrijska proizvodnja je zabelezila pad od 0,2% (desezonirano) na mese¢nom nivou, dok je
u odnosu na isti mesec proSle godine manja za 1% (u septembru je zabelezen medugodiSniji
pad od 1,8%). U prvih deset meseci ove godine indeks industrijske proizvodnje je porastao za
2% (u periodu januar-septembar rast je iznosio 2,5%). Rast proizvodnje je usporen u
sektorima Rudarstvo (rast od 10,6% medugodiSnje u oktobru u odnosu na rast od 11,5% u
septembru) i Snabdevanje elektricnom energijom, gasom, parom i klimatizacija (rast od 6,5%
m.g. u oktobru u odnosu na rast od 7,9% u septembru), dok je u sektoru Preradivacka
industrija usporen pad proizvodnje (-3,7% u oktobru, dok je u septembru zabelezen pad od
4,8%). Posmatrano prema klasifikaciji po namenskim grupama, medugodiSnji pad je
zabelezen u sektorima proizvodnja trajnih proizvoda za Siroku potroSnju (-36,2%), netrajni
proizvodi za Siroku potrosnju (-3,8%) i proizvodnja kapitalnih proizvoda (-2,8%), dok je rast
zabelezen kod sektora energija (6,5%) i intermedijarni proizvodi (0,3%).

Promet robe u trgovini na malo u oktobru manji za 16,2% medugodisSnje

Promet robe u trgovini na malo u oktobru je manji za 8,3% u tekuéim cenama u odnosu na
oktobar prethodne godine, dok je u stalnim cenama pad iznosio 16,2% medugodisSnje (pad u
septembru je iznosio 18,3% m.g.). Na mese¢nom nivou, promet robe u trgovini na malo vedi
je za 5,7% u tekuéim cenama i 5,2% u stalnim cenama. U periodu januar-oktobar 2011.
godine promet robe na malo je manji u tekuéim cenama za 6,8%, a u stalnim cenama za
16,8%.

KALENDAR DESAVANJA

6. decembar

= Uprava za trezor: 18-m drzavni zapisi
8. decembar

= NBS: Sednica Izvrénog odbora

= Uprava za trezor: 6-m drzavni zapisi
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Vrednost =, o« y-t-dr*

BELEX15 indeks 491,55 -1,5% -24,6%
BELEXIine indeks 973,78 -1,3% -24,1%
Promet (broj akcija) 18.535

EUR RSD
Dnevni obim (m) 0,4 44,3
Blok trgovanja (m) - -
Trzi$na kap. (akcije, mid.) 6,5 681,6
Dobitnici/Gubitnici/Bez
promene 6/15/20

*Dnevna promena
** Promena od pocetka godine

BELEXIline dnevna aktivnost

RAST PAD
Progres 2,1%  Agrobanka -7,6%
Aerodrom Nikola Tesla 0,2%  Komercijalna banka -4,3%
Imlek 0,1%  Tigar -4,2%
- Privredna banka Beograd -3,5%
Sojaprotein -2,5%

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

Valuacija ‘11e
Watch List Act P/E (x) 3,8
Watch List EPS chng (%) 56,9
DJ Stoxx 600 P/E (x) 10,7
DJ Stoxx 600 EPS chng(%) 57

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 103,9893 0,0% 1,4%
USD / RSD 77,2925 0,9% 2,5%
CHF / RSD 84,5373 0,2% -0,1%
GBP/RSD 121,2703 0,3% 0,9%

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

Zvanic¢ni srednji kurs EUR/RSD
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3m EURIBOR Vrednost w-t-d* y-t-d
1,47 0,4% 46,4%

*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 cije 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 sadrzane u ovom izvestaju, ukljuujuc¢i i misljenja, baziraju se na izvorima za koje se pretpostavlja da su pouzdani, ali njihova tacnost i
verodostojnost ne mozZe 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 re$avanje konflikata interesa.

Sva misljenja, 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 nece 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 vlasnistvo 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 li¢ne 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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