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PREGLED AKTIVNOSTI NA BEOGRADSKOJ BERZI

Na ju€erasnjem trgovanju indeks najlikvidnijih akcija BELEX 15 je umanjen za 1,5%, dok je
kompozitni indeks BELEXIline snizen za 0,7%. Pobednici dana su Putevi Uzice (20%) i
Globos osiguranje (13,9%), dok su najvise pale akcije kompanija Komercijalna Banka (-
8,5%) i Vital (-5,9%). Najveci promet zabelezen je akcijama AIK banke (RSD 537,8 miliona)
Cija je vrednost na zatvaranju snizena za 5,6%. UCeSc¢e inostranih investitora u trgovanju
akcijama iznosilo je 97,3%.
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Deficit teku¢eg racuna uvecan za 20,8% m.g. na 269 miliona evra u januaru (0,8% BDP-
a)

Deficit teku¢eg racuna iznosio je 268,6 miliona evra u januaru (u istom mesecu prosle godine
deficit je iznosio 222,3 miliona evra), Sto €ini 0,8% BDP-a. Trgovinski deficit je iznosio 432,6
miliona evra u januaru i veéi je za 6,7% medugodi$nje. Rast uvoza je usporen na 5,6% m.g.
U januaru sa 13,4% m.g. u decembru, dok je rast izvoza ubrzan na 5% m.g. u januaru sa
1,3% m.g. u decembru. Teku¢i transferi (215,5 miliona evra) su uvecani za 24,6% m.g. u
januaru, na $ta su najviSe uticali umanjeni rashodi Vlade Srbije (10,3 miliona evra u januaru
2012. godine u odnosu na 35,6 miliona evra u januaru 2011. godine). U januaru je zabelezen
neto odliv stranih direktnih investicija u iznosu od 430 miliona evra (45 miliona evra neto
priliv u januaru 2011. godine). Neto priliv portfolio investicija u januaru je iznosio 41,5 miliona
evra dok je u istom mesecu prosle godine zabelezen priliv u iznosu od 35,2 miliona evra.
Banke su u neto iznosu umanjile svoje obaveze u inostranstvu za 48,5 miliona evra u
januaru (u odnosu na 604,5 miliona evra u januaru 2011. godine), dok je sektor privrede
uvecao svoje obaveze za 142,2 miliona evra (u odnosu na umanjenje od 26,8 miliona evra u
januaru 2011. godine).

NBS razmatra promenu obavezne rezerve

Narodna banka Srbije odrzala je juCe sastanak sa bankama na kome su razmatrani
modaliteti izmene Odluke o obaveznoj rezervi banaka kod NBS. Predo¢eno je da bi korekcija
obavezne rezerve banaka, u smislu opreznog smanjenja stope devizne obavezne rezerve uz
povecanje njenog dinarskog dela izdvajanja, trebalo da doprinese: stabilizaciji projektovane
inflacije, blagom smanjenju tro$kova kredita i olak§anom refinansiranju, stabilizaciji na
deviznom trziStu, kao i da stimuliSe banke da pribavljaju dugoro€nije izvore
finansiranja.Obaveznu rezervu banke u Srbiji obracunavaju po stopi od 25% na deo devizne
osnovice koje ¢ine obaveze sa ugovorenom ro¢no$éu od preko dve godine, odnosno po
stopi od 30% za one sa kraéom ro¢noscu, s tim $to se 90% obracunate rezerve izdvaja u
evrima, a ostatak u dinarima, u prvom slu€aju, odnosno 85% u drugom slu¢aju. Podse¢amo
da je Narodna banka ve¢ ukinula obaveznu rezervu na dinarske depozite sa ro¢no$éu od
preko dve godine, dok su banke obavezne da izdvoje 5% na deo dinarske osnovice koju €ine
obaveze sa ugovorenom kracom ro€noScu.

Realni rast plata iznosio 7,3% medugodisnje u februaru

Prose¢na mesecna plata bez poreza i doprinosa iznosila je 40.003 dinara (363 evra) u
februaru, Sto predstavlja medugodiSnje povecanje od 12,6% nominalno, odnosno 7,3% u
realnim iznosima (2% realni rast u januaru). Na mese¢nom nivou, neto prose¢na plata
nominalno je uve¢ana za 9,2%, i za 8,3% realnom iznosu.
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20%

15%
10%

5%

0%

oD DDD DO OO0 OO0 O o A A AN
A AR B B B B B B S
Q 5 c o b Q@ 9@ 5 c oo 9L 5 c 0o Q<
o 2 S5 3 O 0o 2 5 3 O 0 2 5 3 O ©
LIS 00U <" 0 QuL<~”s 0oL

e Nominalnirast zarada (m.g, %) e |nflacija (M.g., %,)

Uprava za javni dug prikupila 50 miliona evra na aukciji dvogodisnjih euro-
denominovanih drzavnih zapisa

Uprava za javni dug je ju¢e prodala 100% aukcije dvogodi$njih euro-denominovanih drzavnih
zapisa Cime je prikupila 50 miliona evra. Zapisi su prodati po godi$njoj kamatnoj stopi od
6,1%.
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= Uprava za trezor: Aukcija trogodisnjih
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Vrednost =, o« y-t-dr*

BELEX15 indeks 532,37 -1,5% 6,7%
BELEXIine indeks 1.017,79 -0,7% 4,2%
Promet (broj akcija) 18.499

EUR RSD
Dnevni obim (m) 5,0 554,7
Blok trgovanja (m) - -
Trzi$na kap. (akcije, mid.) 6,3 697,9
Dobitnici/Gubitnici/Bez
promene 9/13/17

*Dnevna promena
** Promena od pocetka godine

BELEXIline dnevna aktivnost

RAST PAD
Putevi Uzice 20,0% Komercijalna banka -8,5%
Globos osiguranje 13,9% Vital -5,9%
Jedinstvo Sevojno 12,4% AIK banka -5,6%
Galenika Fitofarmacija 8,9%  Energoprojekt holding -2,8%
Tigar 0,2%  Telefonija -1,8%

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

Valuacija ‘11e
Watch List Act P/E (x) 4,3
Watch List EPS chng (%) -12,1
DJ Stoxx 600 P/E (x) 11,3
DJ Stoxx 600 EPS chng(%) 8,4

Izvor: Factset konsenzusne procene

Makroekonomski podaci

BDP realni godi$nji rast 1,9% ("11e) 0,8% ('12f)
Nezaposlenost 22,4% ('11e) 24,2% ('12f)
Stopa godisnje inflacije 7.0% ('11e) 6,3% ('12f)
Bilans tekucih transakcija (% BDP) -8,9% ("11e) -9,6% (*12f)
Javni dug (% BDP) 47,9% ("11e) 53,7% ('12f)
Prinos na 12m trezorske zapise 13,5% ('11e) 11,8% ('12f)
Izvor: NBG Research procene
FX Market Vrednost d-t-d y-t-d
EUR/RSD 111,1992 -0,1% -6,3%
USD / RSD 83,2828 0,6% -3,0%
CHF / RSD 92,1210 0,0% -7,2%
GBP/RSD 132,9021 0,0% -6,7%
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
0,80 -5,0% -41,0%

*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, ukljuujuéi i mislienja, 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 iskljuCivo 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 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 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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