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PREGLED AKTIVNOSTI NA BEOGRADSKOJ BERZI

BELEX15 je juCe porastao za 0,5%, dok je BELEXline uve¢an za 0,3%. Najveéi rast su
zabelezile akcije kompanija Metalac (1,9%) i NIS (1,5%), dok su najveci pad zabelezile
akcije kompanija Progres (-9,1%) i Energoprojekt Holding (-1,5%). Najveci obim trgovanja je
zabeleZen akcijama kompanije Metalac (28,5 miliona dinara). U¢eSc¢e inostranih investitora u
trgovanju akcijama iznosilo je 42,4%.

VESTI IZ POLITIKE | EKONOMIJE

Trziste telekomunikacija u Srbiji zabelezilo rast od 10% u 2011. godini

Sa ukupnim ostvarenim prihodom od 1,6 milijardi evra, trziste telekomunikacija u Srbiji je u
2011. godini zabelezilo rast od 9,6% (nakon pada od 3,3% u 2010. godini), i €inilo je 5,66%
BDP-a (naspram 5,29% u 2010. godini), objavila je jue Republi¢ka agencija za elektronske
komunikacije (RATEL). Ukupni prihodi operatera mobilne telefonije su u€estvovali sa oko
53% u ukupnim prihodima sektora telekomunikacija, dok su prihodi od fiksne telefonije ¢inili
27,9%, interneta 9,13%, distribucije medijskih sadrzaja 6,03%, radija 3,44% i VolP usluga
0,46%. Prihodi od mobilne telefonije (847 miliona evra) su zabelezili medugodisnji rast od
10,1%, nakon pada od oko 7% u 2010. godini (a u velikoj meri kao rezultat ukidanja poreza
na upotrebu mobilne telefonije od 10% pocetkom 2011. godine), dok je stopa penetracije
porasla ¢ak 11 procentnih poena u posmatranoj godini dostigavsi vrednost od 143%. Broj
pripejd pretplatnika je na kraju prethodne godine bio dvostruko vec¢i od broja postpejd
pretplatnika (2010: 2,3 puta), pa mozemo primetiti izvesno pobolj$anje u strukturi korisnika
mobilne telefonije ako se posmatrana ovaj pokazatelj. Prihodi od fiksne telefonije (446
miliona evra) su zabelezili medugodiSnji rast od 5,9%, dok su stope penetracije i digitalizacije
iznosile 42,6% i 98,5%, respektivno. Prihodi podsektora internet usluga su uvec¢ani 11,6% u
prethodnoj godini na 146 miliona evra, a penetracija je dostigla 52,9%, zabelezivsi porast od
€ak 20,8 procentnih poena. Vrlo zna¢ajan pokazatelj za razvijenost sektora telekomunikacija
jedne privrede je stopa penetracije Sirokopojasnog servisa koja je u Srbiji prethodne godine
iznosila 49,4%, u poredenju sa 28,7% u 2010. odnosno 19,4% u 2009. godini.

Uprava za javni dug planira da prikupi 34 milijardi dinara u maju

Uprava za javni dug planira da u aprilu emituje dinarske drzavne obveznice u vrednosti od
34 milijardi dinara (oko 307 miliona evra). Zakazano je Sest aukcija dinarskih duznickih
hartija od vrednosti sa roéno$cu od Sest do 60 meseci. Ukupan dug Uprave za trezor u ovom
trenutku iznosi 363 milijardi dinara (oko 3,2 milijarde evra).

KALENDAR DESAVANJA

27. april
= Zavod za statistiku: Zarade po zaposlenom
(mart)
30. april
= Zavod za statistiku: BDP - fles ocena (T1),
indeksi ind. proizvodnje, spoljnotrg. robni
promet, promet robe u trgovini na malo (mart)
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Podaci sa berze
Vrednost * . 1« y-t-dr*

BELEX15 indeks 495,86 0,5% -0,6%
BELEXIine indeks 978,33 0,3% 0,1%
Promet (broj akcija) 20.754

EUR RSD
Dnevni obim (m) 0,5 54,6
Blok trgovanja (m) - -
Trzi$na kap. (akcije, mid.) 6,1 687,1
Dobitnici/Gubitnici/Bez
promene 11/11/21

*Dnevna promena
** Promena od pocetka godine

BELEXIline dnevna aktivnost

RAST PAD
Metalac 1,9%  Progres -9,1%
NIS 1,5%  Energoprojekt holding -1,5%
Sojaprotein 1,5% Tehnogas -0,6%
Aerodrom Nikola Tesla 1,5%  Priv. banka Beograd -0,5%
Imlek 0,3%  Jedinstvo Sevojno -0,1%

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

Valuacija ‘11e
Watch List Act P/E (x) 4,0

Watch List EPS chng (%) 26,6
DJ Stoxx 600 P/E (x) 27,8
DJ Stoxx 600 EPS chng(%) 10,6

Izvor: Factset konsenzusne procene

Makroekonomski podaci

BDP realni godi$niji rast 1,6% ('11) 0,8% ('12f)
Nezaposlenost 22,4% ('11e) 24,2% ('12f)
Stopa godisnje inflacije 7.0% (11) 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 111,8582 0,0% -6,9%
USD / RSD 84,8439 -0,3% -4,9%
CHF / RSD 93,0601 -0,1% -8,3%
GBP /RSD 137,1652 -0,3% -10,1%
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
0,72 -1,8% -46,6%

*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 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 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
Slede¢i analitiCar/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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