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Tjedni pregled

e Inflacija  nastavlja biljeziti  neznatne

Inflacija u svibnju 2015., godis$nja stopa, doprinos u p.b.
lzvor: DZS, PBZ
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razini od 4,9% (zbog povecanja troSarina),
u odnosu na isti mjesec protekle godine bile nize za 5,9%. Negativan doprinos doSao je i od
administrativno snizenih cijena plina za kuc¢anstva (-6,1%) i sezonskih snizenja odjece i obuce (-
0,4%). S druge strane, cijene hrane nastavile su rasti umjerenim tempom (+0,5%), dok su cijene
duhana bile viSe za 2,1% zahvaljujuci povecanim troSarinama, a cijene rekreacije i kulture biljeze
rast od 4,2% na godiSnjoj razini. Nasu projekciju inflacije za ovu godinu zasad zadrzavamo na
0,0%.

e Udio djelomi¢no nadoknadivih i potpuno

Kvaliteta kredita prema sektorima, 1.tr. 2015., %
zvor. HNB

nenadoknadivih plasmana u ukupnima je 3o 500
iznosio 17,1% krajem prvog tromjesegja, $to  *° A B
je gotovo nepromijenjeno u usporedbi s = w20 '
krajem protekle godine. Zadrzavanju omjera - H 500

doprinijelo je smanjenje udjela u kreditima

nefinancijskim drustvima, s 30,8% u so

12,2 306 171

prosincu na 30,6% u oZzujku, Sto je, kako  °°
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aktivnog rjeSavanja problemati¢nih kredita unutar banaka. Istovremeno je udio u kreditima
kucanstvima zabiljeZio rast od 0,2 p.b. na kvartalnoj razini i dosegnuo 12,2%. U odnosu na kraj
2014. udio je kod stambenih povec¢an za 0,3 p.b. na 9,1%, a podatci po valutama pokazuju da je
blago smanjen kod kunskih ( -0,1 p.b. na 12,0%), stagnirao kod eurskih kredita (na 5,6%) te
porastao za 0,2 p.b. na 13,3% kod kredita vezanih uz franak. Udio kod gotovinskih kredita
stanovnistvu biljezi smanjenje ve¢ dva tromjesecja zaredom i iznosi 9,7%, kod prekoracenja po
transakcijskim radunima stagnira na 12,9%, a snaZan rast, kao i u prethodnim razdobljima, biljeZi
udio kod ostalih kredita (+0,8 p.b. na 35,4%). Uzrok potonjemu je visok udio neprihodujucih
kredita (56,2%) kod kredita vezanih uz franak. Trend rasta pokrivenosti djelomi¢no nadoknadivih i
potpuno nenadoknadivih plasmana ispravcima vrijednosti se nastavio i dosegnuo 52,0%.
Pokrivenost je kod plasmana poduzec¢ima dosegnula 49,6%, Sto je viSe za oko 4 p.b. u odnosu

na razdoblje prije krize .

e U prvom je tromjesecju bruto dobit kreditnih institucija potonula za 24% na godiSnjoj razini $to je,

uz rast tro8kova ispravaka vrijednosti, posljedica fiksnog te€aja franka koji je stvorio gubitak vedi



od 0,2 mlird kn. Operativni prihodi su uslijed navedenoga bili nizi za 3% i iznosili 1,6 mird kn, dok
su troSkovi poslovanja dosegli 2,1 mird kn, 2% viSe na godi$njoj razini. Time je omjer troSkova
poslovanja u prihodima iz poslovanja povec¢an na 57%, 2,5 p.b. viSe nego u istom razdoblju lani
pa je neto operativna dobit zabiljezila pad od 8% na godiSnjoj razini. TroSkovi ispravaka
vrijednosti dosegnuli su gotovo 1,0 mird kn (+6%), a njihov je udio u neto operativnoj dobiti
porastao s 53% u prvom tromjesecju 2014. na 62%. Neto dobit banaka bila je niza za 21% i

iznosila 0,5 mlird kn.

Euro jaéi, kuna blago oslabila

Euro je ojacao proSli tiedan prema dolaru nakon sastanka FOMC-a. Dolar medutim nije pogodila
odluka Odbora o zadrzavanju kamatnih stopa na postoje¢im razinama, koja je bila o€ekivana, vec
znatno snizene projekcije rasta americkog BDP-a za ovu godinu. EUR/USD je tako u petak zaklju¢en
na 1,1352 dolara za euro, 0,8% viSe u odnosu na petak tjedan ranije, a juCer je te€aj blago korigiran
te je dan zavr$io na 1,1341. Svicarski je franak na tjednoj razini lagano ojadao prema euru i tjedan
zaklju€io na 1,04154 franka za euro, $to je za 0,4% nize na tjednoj razini, dok je jucer izgubio dio

vrijednosti i dan zavrSio na razini 1,04499.

EUR/ USD EUR/ CHF

1zvor/ Source: Bloomberg Izvor/ Source: Bloomberg
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Unato€ pocetku turistiCke sezone i rastu deviznih priljeva, te€aj kune prema euru zadrzava se oko
razine 7,5750. Srednji je teCaj krajem tjedna iznosio 7,5745 kuna za euro, 0,4% viSe na tjednoj razini.
Kuna je oslabila za 0,5% prema Svicarskom franku na 7,2525 kuna za franak, te ojacala za 0,9%
prema dolaru na 6,6942 kune za dolar. Ovaj bi tjiedan zbog blagdana i produZenih vikenda trebao biti
nesto mirniji, dok bi kraj mjeseca mogao donijeti neSto veéu Zivost na domaéem trziStu. O&ekujemo

raspon trgovanja 7,56 — 7,59 kuna za euro.

EUR/HRK USD/HRK i CHF/HRK
1zvor: HNB 1zvor: HNB
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lzdasna likvidnost stabilno trziste

Kamatne stope: prekonoéni Zibor tjedan je zaklju€io na korigiranih 0,35% (vs 0,39%), a 1M i 3M na
0,73% (vs 0,75%) odnosno 0,94% (vs 0,93% tjedan dana ranije). Promet na nov€anom trzistu
proteklog je tjedna iznosio 106,7 min kuna, a prosje¢ni dnevni visak ponude nad potraznjom iznosio je
200 min kuna.

Ovaj tiedan nema dospijeca trezorskih zapisa niti nove aukcije.

Trezorski zapisi ZIBOR
Izvor: MF Izvor/ Source: Reuters
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Sarolika izvedba dionica

Ukupan je promet na ZSE bio Cetiri puta viSi na tjednoj razini i iznosio 1,1 mird kn zbog peterostruko
viSeg prometa obveznicama od 1,0 mird kn. Promet dionicama snizen je za 33% na 42 min kn.
Crobex je zabiljezio rast od tek 0,1% na tjednoj razini i tjedan zaklju€io na 1.755,60 bodova uslijed
Sarolike izvedbe najvaznijih dionica sastavnica indeksa (Ina +1,4%, Adris Grupa -1,5%, HT +1,1%,
Valamar -0,2%, Koncar El 0,0%, Atlantic Grupa -0,2%, Podravka -0,5%, Ledo +0,3%, Ericsson NT -
4,3%). Promet od po 7 min kn ostvaren je dionicama HT-a i povlastenim dionicama Adris grupe.
Cijena dionica HT-a porasla je sa 154,67 na 156,31 kn, dok je vrijednost Adrisa pala s 386,05 na
380,24 kn.

Na trziStu duga najvedi je promet od 525 min kn zabiljezen kunskim obveznicama dospije¢a 2015., a

Crobis je tjedan zakljucio na 0,8% nizoj razini od 105,98 bodova.

Crobex Crobis
1zvor/ Source: ZSE 1zvor/ Source: ZSE
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Statistika i makroekonomske prognoze

Industrijska proi: dnja: kal. godisnje p 1je (%)
Izvor: Eurostat
105 10
103 8
101 6
99 4
97 2
g >
3
& 95 0 >
§ 8
93 2
91 )
89 )
87 -8
85 10
A ol o 44 o 315 [ o 14 1 ol s ol ol ol ol ot o 3 1 71 b4 o [
2010 2011 2012 2013 2014 2015|
m= IND_kalp ===—IND_des ==IND_tr
Indeks gradevinskih radova, yoy % pr. i indeks 2010=100
Izvor: DZS
160 5
150 I .
10 |||“' "r|°
130 s
o 120
S B3
& 110 10 3
=) >
N 100
15
90
80 20
70
60 25
135709111357 9111 357 9111357 9111357 9111 3
2010 2011 2012 2013 2014 01!
= Kalendarski prilagodeni yoy (desno) == Desezonirani 2010=100 (ljevo) === Trend 2010=100 (lijevo)
Inozemni dug, iznos i udio u BDP-u
Izvori: HNB, DZS, PBZ
49.000 112%
48.000 y 110%
47.000 108%
: M\
\ 106%
46.000
104%
45.000
102%
44.000
100%
43.000 98%
42.000 96%
13579111357 9111357 9111357 91113579111
2010 2011 2012 2013 2014 015
s Ukupno, min eura === |nozemni dug/ BDP (desno)
Zaposlenost , godi$nja stopa promj i stopa p ti, %

24,0

14,0
12,0
10,0
8,0
6,0
4,0
2,0

Izvor: DZS

22,0
20,0
18,0
16,0

0,0

-8,0
1

[1s 6l fr ol 14

2010

~~=Zaposlenost, god. stopa promjene

13l Bl ol o 14

2011

1l Bl o 4

2012

ol o 4

2013

Al ol 1o bt

2014

-2,0
4,0
6,0

e

2015

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

110

=100

2010:

105

T

2010

2011

== TNM UKUPNO_kalp

RN

Izvor: DZS

100
-15
95

15l

2013

HEEN IRt

2014
===TNM UKUPNO_des === TNM UKUPNO_tr

il

2012

Robniizvoziuvoz (god. stope promjene i iznos u min €)
1zvor: DZS

3400

2900

2400 ‘ |
: ]
=
£ 1900

2010
BUvoz (min € lijev)

300.000

||MII‘|

Lﬁﬂﬂmmﬁjdw

Wizvoz (min €, lijew) ®Uvoz (god.stopa pr., desno) ¥ Izvoz (god. stopa p!

Dug opé¢e drzave
Izvor:HNB

Il o

2015

-20

o
%, yoy

-10

-20

-30

r., desno)

250.000

200.000

150.000

100.000

50.000

40,0%
30,0%
20,0%

10,0%

= i dug (min.hrk - ljevo) == Javni dug (% BDP - desno)

Neto placa: iznos i realna godi$nja stopa promjene
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Cijene, godi$nja stopa promjene, %
Izvori: DZS, HNB
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Krediti, godi$nja stopa promjene, %
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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 naginjena 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 Ciju se to€nost PBZ pouzdaje, ali istu ne moze jamciti. 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.



