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Tjedni pregled

e Prema prvim rezultatima Ankete o radnoj snazi, u prvom je tromjesecju tekuce godine anketna
stopa nezaposlenosti 15+ iznosila 18,1% (15-64: 18,3%), Sto je za 0.6 p.b. nize na godiSnjoj
razini (15-64: -0,5 p.b.). Stopa nezaposlenosti muskaraca i zena u skupini 15+ iznosila je 18,1%,
medutim dok je kod muskaraca porasla za 0,9 p.b. na godi$njoj razini, stopa nezaposlenosti Zzena
biljiezi smanjenje od 2,3 p.b. Stopa aktivnosti takoder biljeZi pozitivan trend pa je tako porasla s
51,3% u prvom kvartalu 2014. na 52,1%, odnosno za 0,8 p.b., pri ¢emu je kod muskaraca
povecana za 1,2 p.b. na 58,8%, a kod Zena za 0,5 p.b. na 46,1%.

e Prema prvim podatcima trgovina na malo u svibnju je zabiljezila realni kal. prilagodeni rast od
4,1% u odnosu na isti mjesec 2014., dok je desezonirani rast u odnosu na prethodni mjesec
iznosio 0,6%. Ovako visoku stopu medugodiSnjeg rasta trgovina na malo nije zabiljezila jo§ od
rujna 2007. godine. Kombinirani utjecaj poboljSanih potroSackih o€ekivanja uslijed poreznog
rastere¢enja neto pla¢a te dobre turisticke pred-sezone, ali i niska baza glavni su faktori iza
postignutog rasta. U nastavku godine, posebno tijekom ljetnih mjeseci, oekujemo nastavak

pozitivnih kretanja te u konacnici i pozitivan doprinos osobne potroSnje rastu BDP-a.

e U svibnju je industrijska proizvodnja zabiljezila rast od 4,4% u odnosu na svibanj prosle godine,
$to je ujedno i najveca stopa rasta zabiljezena u ovoj godini, posljedi¢no je i stopa rasta u prvih
pet mjeseci skocila na 1,3%. Svibanjski rast posljedica je 6,1%-tnog rasta preradiva¢ke industrije
(najviSa stopa rasta zabiljeZena od kraja 2011.) te 8,1%-tnog rasta rudarstva i vadenja, dok je
opskrba elektricnom energijom potonula 10,1% u odnosu na isti mjesec lani. Unutar 23 odjelika
preradivacke industrije svega njih osam biljeZi pad proizvodnje u svibnju (proizvodnja duhanskih
proizvoda, tekstila, odjeée, tiskanje, proizvodnja metala, racunala i elek. proizvoda, elekir.
opreme te ostala prer. ind.) dok preostali odjeljci biljeze rast, pri ¢emu je najsnazniji zabiljezen
kod proizvodnje koze i proizvoda (+42,1%) a najmanji kod proizvodnje ostalih nemetalnih
mineralnih proizvoda (+1,1%). S izuzetkom sije€nja ove godine industrijska proizvodnja biljeZi 9-
mjesecni trend rasta Sto je jo$ uvijek najveéim dijelom posljedica pojatane izvozne aktivnosti.
Oc¢ekujemo da ¢e se pozitivha kretanja nastaviti te da ée ukupni rast u ovoj godini biti oko

proslogodisnjih 1,3%.

e Bruto inozemni dug se krajem ozujka

Struktura bruto inozemnog duga po sektorima (% BDP-a)
lzvor: HNB, DZS

popeo na 49,3 mird eura (+5,5% na  woo 1143

1084 °
110,0 1037 103,0 1056

godis$njoj razini) i dosegnuo novu rekordnu  0e

90,0

razinu od 114% procijenjenog BDP-a za e H H o

70,0

ovu godinu. Dug opce drzave je kraj prvog 600

50,0

tromjesecja doCekao na 18,4% viSoj razini 00

30,0

u odnosu na isti mjesec lani nakon 1,5 mird 200 251 %27 38 380

10,0

0,0

eura vrijednog izdanja euro obveznice MF ' 2011 2012 2013 2014 L5,

Ostalo  mNefinancijska drustva ~ ®MFI, osimHNB ~ mOpéadrzava @ Ukupno

u ozujku, i time porastao na 38,6% BDP-a.
Dug nefinancijskih druStava smanijio se za blagih 0,3% na 31,0% BDP-a, dok je dug MFI ostvario

snazan pad od 12,3% na 19,0% BDP-a. Dug sredisnje banke povecan je za visokih 170,9% $to je



prema pojasnjenju HNB-a posljedica ulaganja dijela medunarodnih pri¢uva u repo ugovore, no

kako se za isti iznos povecavaju i bruto pri¢uve, neto ucinak po toj je osnovi neutralan.

Konsolidirana je aktiva drugih MFI krajem svibnja bila visa za 0,6%. Ukupni su krediti zabiljezili u
istom mjesecu rast od 0,2% u odnosu na travanj, koji je najvec¢im dijelom posljedica povecanog
kreditiranja srediSnje drzave (+0,9%) i skoka kunskih gotovinskih kredita gradana (+2,5%). Na
godiSnjoj je razini stopa pada usporila na -0,4%, pri E¢emu kuéanstva biljeze rast od 1,1% (kunski
gotovinski krediti, stambeni krediti vezani uz franak), dok su krediti nefinancijskim drustvima
smanjeni za 2,3%. Ipak, korporativni su krediti krajem svibnja bili visi za blagih 0,3% u odnosu na
kraj prosle godine zahvaljujuéi 0,6%-tnom povecanju kredita za ostale namjene i 2,0%-tnom rastu
kredita za obrtna sredstva. Investicijski su se krediti, medutim, nastavili topiti (-1,6% naspram
prosinca 2014.). Ukupni su depoziti u svibnju zabiljezili blag mjesec¢ni rast (+0,3%) pa je
medugodiSnja stopa lagano ubrzala na +2,9% (travanj: +2,7%). Depoziti ku¢anstava nastavili su
se kretati uobi¢ajenom dinamikom (+2,0% na godi$njoj razini), dok su depoziti nefinancijskih
druStava skocili za gotovo 2% na mjesecnoj razini (a vista depoziti) ¢ime je njihov tempo rasta na

godisnjoj razini ubrzao na 3,1%.

Euro u iS€éekivanju referenduma, domace trziSte mirno

Iza nas je uzbudljiv tiedan na globalnim deviznim trziStima na kojima je vodu uzburkala neizvjesna

situacija s Grékom i blizenje jueradnjeg referenduma. Pod takvim je pritiscima euro oslabio prema

dolaru pa je trgovanje u petak zakljuéeno na 1,1115 dolara za euro, 0,5% niZe tjednoj razini.

Svicarska sredisnja banka intervenirala je vikend uogi pocetka proslog tjedna kako bi stabilizirala

franak za kojim je potraZznja ponovo porasla pa je franak na tjednoj razini tek blago oslabio prema

euru i tiedan zaklju€io na 1,04428 franaka za euro, 0,1% viSe na tjednoj razini.
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Tecaj EUR/HRK nastavio je biljeziti tek blage oscilacije i kraj tiedna do¢ekao na 7,5864 kune za euro,

0,1% viSe na tjednoj razini. Kuna je mirovala i prema Svicarskom franku pa je srednji teaj u petak

iznosio 7,2549 kuna za franak, dok je prema dolaru oslabila za 0,8% na 6,8272 kune za dolar.



EUR/HRK USD/HRK i CHF/HRK
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Blagi rast kamatnih stopa

Nesto jaCa potraznja za kunama dovela je do rasta kamata te je prekonoéni Zibor tjedan zakljucio na
0,39% (vs 0,34%), a 1M i 3M na 0,86% (vs 0,75%), odnosno 1,03% (vs 0,94% tjedan dana ranije).
Promet na TNZ-u iznosio je 216,5 min kuna, a prosje¢an je dnevni visak ponude nad potraznjom
iznosio 185 min kuna.

Na proslotjednoj aukciji Ministarstvo financija izdalo je ukupno 323 min kuna jednogodi$njih trezoraca
nepromijenjena prinosa 1,50%. Ukupni javni dug po trezorskim zapisima iznosi 31,4 mird kuna. Ovaj

tjiedan dospijeva tek 60 min trezoraca i MF nije najavilo aukciju.

Trezorski zapisi ZIBOR
1zvor: MF 1zvor/ Source: Reuters
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Crobex u laganom plusu

U proteklom je tjednu ukupan promet na ZSE gotovo udvostru€en na tjednoj razini te je iznosio 527
min kn zahvaljujuéi 73% viSem prometu obveznicama od 449 min kn i gotovo 3,5 puta ve¢em prometu

dionicama od 75 min kn.

Crobex je porastao za blagih 0,2% na tjednoj razini i tjedan zaklju€io na 1.746,36 bodova uslijed
Sarolike izvedbe najvaZznijih dionica sastavnica indeksa (Adris Grupa -1,6%, Ina +1,5%, HT -2,0%,
Valamar +0,5%, Koné&ar El +1,6%, Atlantic Grupa -0,5%, Podravka -2,5%, Ledo -0,7%, Ericsson NT -
3,4%). Najveci je promet od 21 min kn ostvaren dionicama Granolia Cija je cijena pala za 0,5% na
tiednoj razini, sa 125,25 na 124,68 kn, dok je promet povlastenim dionicama Adris grupe dosegnuo
17 min kn, a cijena je pala s 377,33 na 371,25 kn.



Na trziStu duga najveci je promet od 135 min kn zabiljezen obveznicama RHMF-O-172A dospije¢a

2017., a Crobis je tjedan zaklju€io na 0,9% nizoj razini od 105,10 bodova.
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Statistika i makroekonomske prognoze

Industrijska proi : kal. pi godisnje p j (%)
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Cijene, godi$nja stopa promjene, %
Izvori: DZS, HNB
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OSNOVNI MAKROEKONOMSKI POKAZATELJI
BDP, tekuce cijene HRK min 328.431 329.580
BDP, tekuce cijene EUR min 43.045 43.167
BDP, realno godisnja stopa promjene,% -0,4 0,3
BDP, nominalno godisnja stopa promjene,% -0,3 0,3
Inflacija godisnji prosjek, % -0,2 0,0
HRK / EUR godisnji prosjek 7,63 7,64
HRK / USD* godisnji prosjek 5,75 7,07
HRK / CHF* godisnji prosjek 6,28 7,14

*izra¢unato temeljem prognoza InteseSanPaolo za EUR/USD i EUR/CHF
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