nnn

PRIVREDNA BANKA ZAGREB

PBZ tjedne analize

Broj 469, 13. travnja 2015.

* Tjedni pregled (str. 1)

» Oporavak dolara, kuna ispod 7,6 (str. 2)
 Korekcija kamatnih stopa (str. 3)

* Crobex bez pomaka (str. 3)

« Statistika i makroekonomske prognoze (str. 4-5)

PBZ je clan grupe  INTESA [ SANPAOLO



Tjedni pregled

U prva dva mjeseca broj turistiCkin dolazaka povecan je za 15% pri ¢emu je broj dolazaka
domacih turista pove¢an za 5%, a stranih za 24,5%. Istovremeno, ostvareno je i 15,8% vise
noc¢enja od ¢ega 7,7% viSe domacih te 23,6% viSe stranih. U oCekivanju dobre turisticke sezone
usporedujemo podatke o neto iskoriStenosti postelja u hotelskom i slic(nom smjestaju u Hrvatskoj i
glavnim turistickim konkurentima u 2014. i 2004. godini. Tijekom srpnja i kolovoza prosle godine
Hrvatska je zabiljezila najveéu iskoristenost hotelskih kapaciteta (84,8% odnosno 92,5%).
Hrvatska medutim biljeZi i najizrazeniju sezonalnost - iskoristenost od studenog do ozujka pada
ispod 20%.

Hrvatska/Croatia

Izvor/Source: Eurostat Spanjolska/Spain

|zvor/Source: Eurostat
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Prema podacima DZS-a u sije€nju je zabiljezen pad robnog izvoza za 3,2% te uvoza za 11,2% u
odnosu na isti mjesec proSle godine. Snazniji pad uvoza povoljno se odrazio na kretanje robnog
manjka koji je smanjen za gotovo Cetvrtinu u odnosu na sijeCanj 2014., dok je prosjecna
tromjeseCna pokrivenost uvoza izvozom povecana na 68,4%. Preliminarni podaci za veljacu
donose dobre vijesti: izvoz je porastao 11,5%, a uvoz 5,8%, Sto kumulativho u prva dva mjeseca

donosi rast izvoza od 4,1% i pad uvoza od 2,8% na godinjoj razini.

Velja€a je donijela blag (+0,4%) medugodidnji rast kredita koji je rezultat 4,0%-tnog povecéanja
kredita srediSnjoj drzavi i 1,0%-tnog rasta kredita kuéanstvima proiza$log iz gotovo 27% viSih
kunskih gotovinskih kredita i uCinka te€aja. Dinamika pada kredita nefinancijskim drustvima
usporila je na 1,9% zahvaljujuéi porastu kredita za ostale namjene (+3,1%), dok krediti za obrtna
sredstva i investicije i dalje bilieze minuse na godisnjoj razini (-3,0, odnosno -3,5%). Ohrabruje
medutim podatak da su na mjesec¢noj razini krediti za ostale namjene u veljadi porasli za 1,4%, a

krediti za obrtna sredstva za 1,3% (i to preteZito kunski krediti). Rastuéi je trend depozita zadrzan



pa su ukupni depoziti u veljaci zabiljezili rast od 4,1% na godisnjoj razini. Stopa rasta kod
ku¢anstava se zadrzala na sije€anjskoj razini, a depoziti nefinancijskih drustava su se nakon
sijeCanjskog pada u veljaci oporavili, porastavsi za ¢ak 7,4% na godiSnjoj, odnosno 3,4% na
mjesecnoj razini, medutim i dalje su nizi za 2,0% u odnosu na kraj 2014. U ovoj godini o€ekujemo
nastavak razduzivanja gradana i zadrzavamo procjenu da je moguc blag rast korporativhe
potraznje za kreditima, prvenstveno za obrtna sredstva i ostale namjene. Povec¢anje neto placa,
oCekivana uspjeSna turisticka sezona i rast robnog izvoza potaknut Ce rast depozita privatnog
sektora, no stope rasta bit ¢e limitirane porezom na prihode od Stednje i nizim kamatama na

Stednju koje su unatrag godinu dana snizene za 50-100 baznih bodova.

Krediti poduze¢ima prema namjeni, min kn Kamatne stope na orocene depozite (stanja), %
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Oporavak dolara, kunaispod 7,6

Dolar se snazno oporavio u tjednu iza nas, povrativdi gubitke potaknute podba€ajem oZujskih
podataka s ameri¢kog trziSta rada. Trgovanje je u petak zaklju¢eno na 1,0604 dolara za euro, 3,3%
nize na tjednoj razini. Svicarski franak je ojatao prema euru za 0,4% i tiedan zakljugio na 1,0391

franak za euro.

EUR/ USD EUR/ CHF
Izvor/ Source: Bloomberg Izvor/ Source: Bloomberg
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Kuna je znacajno ojac¢ala prema euru prosli tiedan zahvaljujuéi pove¢anim priljevima turistickih deviza
i izostanku korporativne potraznje te se tako trgovalo na razini ispod 7,58 kuna za euro. Srednji je
te€aj krajem tjedna iznosio 7,5923, 0,6% niZe na tjednoj razini. Kuna je blago ojacala i prema franku
pa je te€aj pao na 7,3038 kuna za franak, dok je prema dolaru oslabila za visokih 1,9% na 7,1551
kunu za dolar. Ovaj tiedan oCekujemo usporavanje aprecijacije i trgovanje u rasponu 7,56-7,60 kuna

Za euro.



USD/HRK i CHF/HRK
Izvor: HNB

EUR/HRK
Izvor: HNB
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Statistika i makroekonomske prognoze

dnja: kal. pri

105 10
103
101
3
b5 z
ES
g 2
<
87
85 10
Al 7l ol 1o 41 1 s 1l 1o 1t
2011
= IND_kalp ===IND_des == IND_tr
Indeks gradevinskih radova, yoy % pr. i indeks 2010=100
DZS
160
150 I
140 I I II " "
130
o 120
2 B
gu 10 z
g S
& 10
-1
90 s
80
-20
70
60 25
1357911
2011
= Kalendarski prilagodeni yoy (desno) === Desezonirani 2010=100 (lijevo) ====Trend 2010=100 (lijevo)
Inozemni dug, iznosi ud
I ZS, P
49.000 110%
48.000
108%
47.000
106%
46.000
45.000 104%
44.000 102%
43.000
100%
42.000
98%
41.000
40.000 96%
135 7 911135 7 9111357 9111357 91
2012

= Ukupno, min eura

Zaposlenost , godi$nja stopa p

\/\/\/\/

—— Inozemni dug/ BDP (desno)

i [3f Jsl Jrl ol

2012

~~Zaposlenost, god. stopa promjene

4

2010=100

©
3

Bz (min € ljew) ¥ izvoz (min €, lijevo)

Trgovina na malo, realno, kal. pril. yoy prom. i indeksi 2010=100
Izvor: DZS

D N

LBl e ﬂHHHHHﬂHHHHHt

2010 2013 2014 2
== TNM UKUPNO_kalp ===TNM UKUPNO_des ===TNM UKUPNO_tr

HERCRCACRt!

2011

Alallel 14 1o 1

2012

Robniizvoziuvoz (god. stope promjeneiiznos u min €)
Izvor: DZS

l‘,‘,‘.ﬂ‘l]ﬂ.‘\l\ml,hll |

v | -|I
2010

| L,|J l 1“‘d"njhthJJ

||.. .|I I h

Dug opce drzave

2012 2013 2014
® Uvoz (god.stopa pr., desno)  ® Izvoz (god. stopa pr.,

yoy %

-10

-15

-20

-10

-20

-30

desno)

Izvor:HNB
300.000 90,09%
_— 80,0%
250.000 — roos
200.000 60,0%
50,0%
150.000
40,0%
100.000 30,0%
20,09%
50.000
10,0%
0,0%
13579111357 9111357 9111357 9111357 911[1357 911
2009 2010 2011 2012 2013 2014
= Javni dug (min.hrk - ljevo) === Javni dug (% BDP - desno)
Neto placa: iznos i realna godi$nja stopa promjene
Izvor: DZS

5.800 4,0
5.700 30
2,0

5.600
10
5.500 00
5.400 1,0
5.300 20
3,0

5.200
-4,0
5.100 50
5.000 6.0

o[ Jal 6l Tl Jol Ak [o] [af [s] 2] o] [o] [s] Is| [2] Tol i [a] Ta[ [e] [7] e EJJ;
2011 2012 2013 2014 5

= Neto placa, kn ~—Realna god. stopa promjene, % (desno)



Cijene, godi$nja stopa promjene, %
Izvori: DZS, HNB
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*izra¢unato temeljem prognoza InteseSanPaolo za EUR/USD i EUR/CHF
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PRAVNE NAPOMENE

Ovu publikaciju izdaje PRIVREDNA BANKA ZAGREB-DIONICKO DRUSTVO, Zagreb, Radnitka 50
(dalje: PBZ) i namijenjena je klijentima Grupe PBZ. Ova publikacija je nacinjena samo sa svrhom
informiranja i ne moze se ni na koji nain smatrati ponudom ili pozivom na kupnju bilo koje imovine
ili prava koji se u njoj spominju. Informativni karakter ove publikacije zna¢i da ona ne moze sluziti
kao zamjena za vlastitu prosudbu i procjenu bilo kojeg Citatelja ili primatelja ove publikacije.
Informacije, misljenja, analize, zaklju€ci, prognoze i projekcije koji se ovdje iznose zasnivaju se na
javno dostupnim podacima u &iju se to¢nost PBZ pouzdaje, ali istu ne moze jamdéiti. U skladu s
navedenim, svi stavovi, misljenja, zaklju€ci, prognoze i projekcije izneseni u ovoj publikaciji podloZni
su promjenama koje ovise o promjenama podataka kako ih objavljuju koriSteni izvori. PBZ dopusta
daljnje koriStenje podataka iz ove publikacije, uz obavezno navodenje ove publikacije kao izvora.
Svaka imovina koja se spominje u ovoj publikaciji i Cije se kretanje komentira moze, s vremena na

vrijeme, biti predmet trgovanja, odnosno zauzimanja pozicije od strane PBZ-a.



