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Dnevni izvestaj

PREGLED AKTIVNOSTI NA BEOGRADSKOJ BERZI

Indeks najlikvidnijih akcija BELEX15 je juce izgubio 0,2% na vrednosti, dok je kompozitni
indeks BELEXIine pao za 0,3%. Albus (8,3%) i Energoprojekt Holding (1,5%) su zabelezili
najveci rast, dok su akcije kompanija BIP (-14,3%) i Informatika (-11,1%) zabelezile
najvec¢i pad. Najaktivnija akcija na jueraSnjem trgovanju bila je Komercijalna banka sa
prometom od 11,9 miliona dinara i nepromenjenom cenom na zatvaranju. UceSce
inostranih investitora u trgovanju akcijama iznosilo je 66,7%.

VESTI IZ POLITIKE | EKONOMIJE

Vlada predstavila predlog revizije budzeta

Vlada Srbije je predstavila predlog revizije budzeta za 2012. godinu i set anti-kriznih mera,
koje imaju za cilj da smanje konsolidovani budzetski deficit na 6,7% BDP-a sa trenutno
procenjenih 7,1%, S$to je i dalje znacajno iznad prvobitnog planiranih 4,25%. Predlog
predvida prihode republi¢kog budzeta u iznosu od RSD 829,6 milijardi, rashode od RSD
1,03 triliona i deficit od RSD 203,5 milijardi (6,2% BDP-a). Sistem indeksacija penzija i
plata u javnom sektoru ¢e privremeno biti izmenjen do oktobra sledeée godine i
predvidace povec¢anja od 2% u oktobru ove godine i u aprilu slede¢e godine. Ministar
finansija i ekonomije Mladan Dinki¢ je izjavio da je Srbiji potrebno jo$ 1,5 milijardi evra do
kraja godine za pokrivanje deficita i za finansiranje javnog duga i da se planira izdavanje
evroobveznica u iznosu od 750 miliona dolara za pocetak oktobra, dok se oekuje da ¢e
Rusija obezbediti zajam u iznosu ve¢em od 300 miliona dolara. Ta€an iznos ruskog zajma
¢e biti poznat nakon danasnje posete predsednika Srbije Tomislava Nikolic¢a predsedniku
Rusije Vladimiru Putinu. Skupstina Srbije ¢e 15. septembra zapoceti raspravu o predlogu
rebalansa.

PDV se povecava na 20%, porez na dobit preduzeca ¢e biti uveéan na 12% sledece
godine

Set anti-kriznih mera predloZen juée od strane vlade predvida poveéanje stope PDV-a na
20% sa trenutnih 18%, pocev od 1. oktobra. Posebna stopa od 8% za osnovne Zivotne
namirnice ¢e ostati na sada$njem nivou, porez na kapitalnu dobit ¢e biti pove¢an sa 10%
na 15%, dok ¢e sledec¢e godine porez na dobit preduzeca biti uve¢an sa sadasnjih 10% na
12%.

EPS | RWE potpisali memorandum o razumevanju

Elektroprivreda Srbije (EPS) | nemacka energetska kompanija RWE su potpisali ju¢e
memorandum o razumevanju za strate$ko partnerstvo koje predvida (i) izgradnju tre¢eg
bloka termoelektrane Nikola Tesla TENT B3, (ii) modernizaciju hidroelektrana na Drini i
Dunavu ukupnog kapaciteta 920 MW i (iii) izgradnju hidroelektrana na Moravi ukupnog
kapaciteta 150 MW. Memorandum o razumevanju predvida devetomesec¢ni period u kojem
¢e se izvrsiti neophodne procene nakon ¢ega ¢e biti potpisan dokument koji bi detaljno
opisao zaduZenja i obaveze partnera.
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12. septembar

=  Zavod za statistiku: Inflacija (avgust)
13. septembar

= Uprava za trezor: Aukcija 3-m trezorskih
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Vrednost ~ . o« y-t-d**

BELEX15 indeks 437,15 -0,2% -12,4%
BELEXIline indeks 870,40 -0,3% -10,9%
Promet (broj akcija) 8.838

EUR RSD
Dnevni obim (m) 0,2 21,0
Blok trgovanja (m) - -
Trzi$na kap. (akcije, mid.) 52 608,0
Dobitnici/Gubitnici/Bez
promene 6/9/11

* Dnevna promena
** Promena od pocetka godine

BELEXIline dnevna aktivnost

RAST PAD
Albus 83% BIP -14,3%
Energoprojekt Holding 1,5%  Informatika -11,1%
Vet. zavod Subotica 0,6%  Alfa Plam -8,8%
Imlek 0,3%  Tigar -1,8%
- - Sojaprotein -1,5%
izvor: Beogradska berza, Bloomberg

Napomena: Akcije kojima se trguje kontinuiranim metodom
Valuacija ‘11e
Watch List Act P/E (x) 2,8
Watch List EPS chng (%) 6,8
DJ Stoxx 600 P/E (x) 12,2
DJ Stoxx 600 EPS chng(%) 6,8

Izvor: Factset konsenzusne procene

Makroekonomski podaci

BDP realni godi$nji rast 1,6% ("11) -0,5% ("12f)
Nezaposlenost 23,0% ('11) 26,0% ("12f)
Stopa godi$nje inflacije 7.0% (1) 7,3% ("12f)
Bilans tekucih transakcija (% BDP) -9,7% ("11) -11,3% (‘12f)
Javni dug (% BDP) 47,9% ('11) 52,6% ("12f)
Prinos na 12m trezorske zapise 13,5% ('11) 12,8% ("12f)
Izvor: NBG Research procene
FX Market Vrednost d-t-d y-t-d
EUR/RSD 116,3019 0,3% -11,1%
USD/RSD 91,1100 0,1% -12,7%
CHF / RSD 96,2207 0,3% -12,0%
GBP /RSD 145,8148 0,1% -17,0%
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
0,26 -5,4% -80,8%

*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 Cije poslovanje je regulisano od strane Narodne banke Srbije. Izvestaj je iskljuéivo
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 predstavija deo ponude ili poziva za kupovinu ili prodaju bilo koje hartije od vrednosti,niti se na njega moze pozivati prilikom sastavijanja bilo kog ugovora ili
obaveze. Informacije sadrzane u ovom izvestaju, ukljuCuju¢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 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 misljenja, preporuke i procene za sve kompanije sadrzane u ovom izvestaju predstavljaju licne poglede analiticara na dan objavijivanja i analiti¢ar ih moze menjati
bez naknadnog obavestavanja investitora. Li¢ni pogledi ili mi$ljenja analitiCara objavljena u ovom izvestaju nisu i neée biti direktno ili indirektno povezani sa primanjima
analiticara. Saradnici, partneri, povezana lica i zaposleni koji u¢estvuju u pripemi ili objavljivanju ovog dokumenta mogu imati direktno ili indirektno viasni$tvo nad bilo
kojom hartijom od vrednosti spomenutom u ovom izvestaju.

Sertifikacija analiti¢ara
Sledec¢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 sadrZzanim u ovom izvestaju: Daniel
Sebeniji.



VOJVODANSKA BANKA

12, septembar 2012

NBG GROUP

Vojvodjanska Banka AD
Sales:
Bulevar Mihajla Pupina 111 Dusan Jovicic
11 070 Novi Beograd. Serbia Zoran Sarac
FX Sales:

Aleksandar Zaric

Trader:
Ratko Guduric

+381 11 2251379
+381 11 2251381

+381 11 2228418

+381 11 2228413

dusan.jovicic@voban.groupnbg.com
zoran.sarac@voban.groupnbg.com

aleksandar.zaric@voban.groupnbg.com

ratko.guduric@voban.groupnbg.com

Research:
Daniel Sebenji

+381 11 2228479

daniel.sebenji@voban.groupnbg.com

National Securities S.A.
Member of the Athens Stock Exchange

91 Michalakopoulou Str.
115 28 Athens. Greece

Sales:

Ilias Papazachariou
Merve Kosker

Zois Mpeloumpasis
Pantelis Petritsis

+30 210 7720113
+30 210 7720122
+30 210 7720146
+30 210 7720562

Research:
Theodore Ritsos
Kostas Ntounas
Panagiotis Kladis, CFA
Takovos Kourtesis

+30 210 7720176
+30 210 7720174
+30 210 7720185
+30 210 7720251

Tel: +30 210 7720000 George Goufas +30 210 7720147 Victor Labate +30 210 7720076
Fax: +30 210 7720001 Nikos Kyriazis +30 210 7720160

E-mail: info@nationalsec.nbg.agr

National Securities S.A.- London branch

75 King William Str. Sales:

EC4V 4HR. London. UK Alan Shala +44 207 105 3803

Tel: +44 20 7105 3801
Fax: +44 20 7105 3895

Bahar Sangar

+44 207 105 3804



mailto:info@nationalsec.nbg.gr
mailto:dusan.jovicic@voban.groupnbg.com
mailto:daniel.sebenji@voban.groupnbg.com
mailto:zoran.sarac@voban.groupnbg.com
mailto:aleksandar.zaric@voban.groupnbg.com
mailto:ratko.guduric@voban.groupnbg.com

