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Tjedni pregled

e Drzavni zavod za statistiku objavio je prvu procjenu tromjese¢nog BDP-a za Cetvrto tromjesecje
2014. prema kojoj je ostvaren rast BDP-a od 0,3% u odnosu na isto tromjesecje 2013. godine.
Ipak ovaj rast nije bio dovoljan da znacajnije korigira negativhe stope ostvarene u prethodna ftri
tromjesecja te je na razini cijele godine ostvaren pad BDP-a od 0,4%. Promatramo li Cetvrto
tromjesecje po komponentama vidimo da je i dalje prisutan negativan doprinos domace potraznje
ostvarenoj stopi realne promjene BDP-a i to od 1,7 postotnih bodova pri ¢emu je prevladavajuéi
negativan utjecaj doSao od pada bruto investicija u fiksni kapital (-3,7%) dok je osobna potrosnja
zabiljezila pad od 0,6% a drzavna od 0,5% u odnosu na isto razdoblje 2013. Pozitivan doprinos
neto inozemne potraznje od 2,0 postotna boda posljedica je poveéanja izvoza roba i usluga za
4,5% te istovremenog smanjenja uvoza za 0,4%. Sukladno spomenutome najveci doprinos rastu
tromjeseCne bruto dodane vrijednosti ostvaren je u djelatnosti preradivacke industrije koja je
zabiljezila realnu stopu rasta od 5,2%, dok je negativan doprinos doSao od strane djelatnosti
gradevinarstva koje je zabiljeZilo realni pad od 4,9% u odnosu na isto tromjesegje 2013. Sto se

tice oCekivanja za 2015. godinu trenutno ostajemo pri procjeni da ¢e BDP realno stagnirati.

e Stopa nezaposlenosti u sije€nju je, u skladu s nasim ocjenama, porasla na 20,3%, 0,7 p.b. viSe
nego u prosincu, a broj zaposlenih osoba nastavio je padati te se spustio ispod 1,3 min, §to je za
1,3% nize na godisnjoj razini. U veljaci je zabiljezen tek blagi rast broja nezaposlenih osoba pa
procjenjujemo da je stopa povec¢ana na 20,4%. S obzirom na to da se u prvim mjesecima u godini
uobicajeno biljeze najvise stope nezaposlenosti, a kako ove godine Uskrs pada pocetkom travnja,

oCekujemo da ¢e ve¢ u ovom mjesecu zapoceti sezonsko smanjenje broja nezaposlenih osoba

e Podaci o kretanju neto placa u prosincu

Prosjecna neto plac¢a (korigirano za krizni porez)
lzvor: DZS, PBZ
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realan rast u tom periodu. U ovoj godini bi stoga, sudeci prema prosinackom skoku, neto place u

prosjeku mogle porasti za 2,5-3% nominalno.

Euro oslabio prema dolaru, EURHRK ispod 7,7

Euro je u proSlom tjednu oslabio prema dolaru zbog nastavka neizvjesnosti oko Gr&ke i bliZzenja
poCetka ESB-ovog programa kvantitativnog otpustanja u oZujku. Trgovanje je krajem tjedna
zakljueno na 1,1196 dolara za euro, 1,6% niZe na tjednoj razini. Svicarski franak mirovao je prema

euru i kraj tiedna do¢ekao na 1,06802 franka za euro.



EUR/ USD EUR/ CHF

I1zvor/ Source: Bloomberg 1zvor/ Source: Bloomberg
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Protekli je tjedan bilo Zivo na domaéem deviznom trziStu. Nakon intervencije sredidnje banke tjedan
ranije, kao i najave skorasnjeg izdanja euro obveznice MF, pritisci su popustili pa je kuna ojacala
prema euru. Tjedan je zavr$en srednjim teCajem od 7,6878 kuna za euro, 0,4% nize na tjednoj razini.
Kuna je nastavila slabiti prema dolaru i dosegnula 6,8421 kunu za dolar, odnosno 0,5% viSe na

tiednoj razini, a istim je tempom porastao i te¢aj prema franku i dosegnuo 7,2084 kune za franak.

Ovaj je tjedan u fokusu novo izdanje euro obveznice koje bi kratkotrajno moglo potaknuti rast

potraznje za eurima. Trgovanje vidimo na nesto nizim razinama, u rasponu od 7,67 do 7,71 kunu za

euro.
EUR/HRK USD/HRK i CHF/HRK
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Blaga korekcija kamatnih stopa

| dok je prekonocni Zibor tjedan zaklju€io na nepromijenjenih 0,53%, 1M i 3M blago su korigirani na
1,04% (vs 1,01%) odnosno 1,16% (vs 1,14% tjedan dana ranije). Tjedni je promet na TNZ povecéan

na 623 min kn, a ponuda je u prosjeku premasila potraznju za 125 min kn dnevno.

Na proslotjednoj aukciji izdano je 30 min kuna trezorskih zapisa ro¢nosti 182 dana i prinosa 0,50%,
958 min kuna ro¢nosti 364 dana i prinosa 1,50%, te 3 min eura ro¢nosti 364 dana i prinosa 0,40%.
Ukupno zaduzenje drzave po trezorskim zapisima iznosi 32,8 mird kuna. Ovaj tjedan dospijeva 1,8

mird kuna trezoraca i aukcija je najavljena.



ZIBOR

Izvor/ Source: Reuters

Trezorski zapisi
Izvor: MF
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Ukupno upisano, min kn

Crobex ponovo u minusu

Ukupan je promet na ZSE bio gotovo 2,5 puta viSi nego tjedan ranije i iznosio 641 min kn zahvaljujuéi

Cetverostruko visem prometu dionicama od 287 min kn i 80%-tnom rastu prometa obveznicama koiji je

dosegnuo 352 min kn.

Crobex je drugi tiedan zaredom pao za 1% na tjednoj razini i tjedan zaklju€io na 1.745,56 bodova

uslijed mjeSovite izvedbe najvaznijih dionica sastavnica indeksa (Podravka +3,6%, HT +1,8%, Ledo -
0,9%, Koncar El +0,7%, Ina +1,3%, Adris Grupa +0,5%, Ericsson NT -0,3%, Atlantic Grupa -1,6%).

Najveci je promet od 167 min kn ostvaren redovnom dionicom Adris Grupe uz tjedni rast cijene od

0,1%.

Slijede s prometom od 30 min kn i tjednim padom cijene od 3,3% Slavonski zatvoreni

investicijski fond (SLPF-R-A) i povlastene dionice Adris Grupe s prometom od 16 min kn i rastom

cijene od 0,5%.

Na trZiStu duga najvedéi je promet od 126 min kn ostvaren euro obveznicom MF dospije¢a 2019., a

Crobis je neznatno porastao na 106,71 bod.

Crobis
1zvor/ Source: ZSE
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Statistika i makroekonomske prognoze

p ja: kal. prilag godi$nje promji (%)
Izvor: Eurostat
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Cijene, godi$nja stopa promjene, %
Izvori: DZS, HNB
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OSNOVNI MAKROEKONOMSKI POKAZATELJI
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*izra¢unato temeljem prognoza InteseSanPaolo za EUR/USD i EUR/CHF
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