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KALENDAR DESAVANJA

BELEX15 je u petak uvec¢an za 0,8%, dok je BELEXline porastao za 0,4%. Najveéi rast su
zabelezile akcije kompanija Impol Seval (10,3%) i Jedinstvo Sevojno (8,2%), dok su najveci
pad zabelezile akcije kompanija Pupin Telecom (-10,7%) i Dunav osiguranje (-6,3%). Najveci
obim trgovanja je zabeleZen akcijama kompanije AIK banka u iznosu od 21,6 miliona dinara,
Cija je vrednost na zatvaranju uvecana za 1,3%. UCeS¢ée inostranih investitora u trgovanju
akcijama iznosilo je 72%.

VESTI IZ POLITIKE | EKONOMIJE

MMF zavrsio posetu Srbiji

Medunarodni monetarni fond (MMF) je izdao saopsStenje nakon svoje petodnevne posete
Srbiji. MMF ocekuje da ¢e srpski BDP da padne za pola procenta ove godine i da ¢e
zabeleziti samo neznatan oporavak u 2013. godini, sa ubrzavaju¢om stopom inflacije,
dvocifrenim deficitom teku¢eg rauna i nastavkom rasta javnog duga iznad 60% BDP-a.
Imajuéi ovo vidu, fond je preporucio Srbiji da nastavi sa opipljivim programom fiskalne
konsolidacije. MMF smatra da predlozZena revizija budzeta za 2012. godinu nije adekvatna, s
obzirom da bi njenim usvajanjem mere povec¢anja prihoda i ograni¢enje obavezne
indeksacije na rashodnoj strani bili neutralisani ve¢im rashodima, dok je predlozeni budzetski
deficit za 2013. godinu odgovarajuci, ali bi za njegovo ostvarenje bile potrebne znacajne
dodatne mere, koje ukljuéuju usvajanje srednjeroénog programa fiskalne konsolidacije kojim
bi se nivo javnog duga spustio ispod 45% BDP-a, sa ciljem ostvarenja fiskalne kredibilnosti i
odrzivosti. Minstar ekonomije i finansija Mladan Dinki¢ je rekao MMF-u da ¢e predlog
budzeta za 2013. godinu predvidati deficit od 3,5% BDP-a umesto prvobitno planiranih 4%.
Fond je pozdravio odluku da se nastavi sa politikom ciljanja inflacije, ali je ponovio svoju
zabrinutost povodom nedavno usvojene promene zakona o NBS koja ograni¢ava njenu
autonomiju i predloZio je usvajanje korektivnih mera. MMF je zakljucio da ée zahtev Srbije za
pocetak diskusija 0 novom aranzmanu biti razmatran u kontekstu planova za usvajanje mera
i njihove implementacije u buducnosti.

25, septembar
= Zavod za statistiku: Zarade po zaposlenom
(avgust)
26. septembar
= Uprava za trezor: Aukcija 36-m drzavnih
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Vrednost =, o« y-t-d*

BELEX15 indeks 438,19 0,8% -12,2%
BELEXIine indeks 871,57 0,4% -10,8%
Promet (broj akcija) 9.557

EUR RSD
Dnevni obim (m) 0,4 52,9
Blok trgovanja (m) - -
Trzi$na kap. (akcije, mid.) 53 624,0
Dobitnici/Gubitnici/Bez
promene 9/6/15

*Dnevna promena
** Promena od pocetka godine

BELEXIline dnevna aktivnost

RAST PAD
Impol Seval 10,3%  Pupin Telecom -10,7%
Jedinstvo Sevojno 8,2%  Dunav osiguranje -6,3%
NIS 1,6%  Mlekara Subotica -5,4%
AIK banka 1,3% Metalac -1,1%
Sojaprotein 0,7% -

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) 12,1
DJ Stoxx 600 EPS chng(%) 6,6

Izvor: Factset konsenzusne procene

Makroekonomski podaci

BDP realni godi$niji rast 1,6% ('11) -0,5% ("12f)
Nezaposlenost 22,4% ('11) 26,0% ('12f)
Stopa godisnje inflacije 7.0% (11) 7,3% ('12f)
Bilans tekucih transakcija (% BDP) -9,7% ("11) -11,3% (*12f)
Javni dug (% BDP) 47,9% (1) 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 116,3623 0,7% -11,2%
USD / RSD 88,5423 1,6% -9,5%
CHF / RSD 95,6769 0,6% -11,4%
GBP /RSD 143,7281 1,3% -15,3%
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
0,25 -5,7% -81,6%

*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$ljenja, preporuke i procene za sve kompanije sadrzane u ovom izvestaju predstavljaju licne poglede analiticara na dan objavljivanja i analiti¢ar ih mozZe menjati
bez naknadnog obavestavanja investitora. Li¢ni pogledi ili mi$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: Daniel
Sebeniji.
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