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Tjedni pregled
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Prema prvim rezultatima trgovina na malo zabiljezila je u listopadu realni kalendarski
prilagodeni rast od 1,5% u odnosu na isti mjesec lani (nominalni rast 0,2%), Sto je petnaesti
mjesec zaredom u kojem se biljeze pozitivha kretanja u trgovini na malo. Prema
desezoniranim podatcima u listopadu je zabiljezena nominalna stagnacija trgovine na malo
odnosno realni pad prometa od 0,2%. Obzirom na pozitivne signale koji dolaze iz podataka o
kretanju trgovina na malo te industrijske proizvodnje u listopadu mozemo ocekivati da Ce i
posljednje ovogodiSnje tromjesecje ostvariti pozitivan rezultat na $to ukazuje i kretanje CEIZ
indeksa. Naime, prema EIZG, CEIZ indeks je u listopadu 2015. zabiljezio povecéanje
vrijednosti u iznosu od 0,2 indeksna boda u odnosu na rujan iste godine. Jo$ od lipnja prosle
godine CEIZ indeks biljezi izrazen trend rasta, a od tada pa do kraja listopada ove godine,
vrijednost indeksa kumulativno je porasla za 2,3 indeksna boda. Buducéi da je od posljednjeg
tromjesecja 2014. godine pa do tre¢eg tromjesecja ove godine desezonirani BDP zabiljezio
pozitivne tromjeseCne promjene, kretanje i CEIZ indeksa i BDP-a upucuje na to da se
gospodarstvo oporavlja. S obzirom na to da se isti uzorak nastavio i u prvom mjesecu
Cetvrtog tromjesedja, moze se ocCekivati da ¢e zadnje tromjeselje ove godine obiljeziti ista
pozitivha gospodarska kretanja koja su obiljezila i prethodna &etiri tromjesedja, navodi EIZG.
Zanimljivo je spomenuti da se istovremeno nastavlja i proces razduZzivanja privatnog sektora,
pa je tako stanje kredita privatnom sektoru krajem listopada bilo 2,1% manje nego godinu

dana ranije, pri ¢emu se razina kredita stanovniStvu smanijila za 1,0% a poduzeéima za 3,6%.

CE&,TE?%S Transakcije tijekom razdoblja (neto, krediti), min kuna

Izvor: HNB
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Mijeseci u kojima je zabiljeZena negativna tromjesecna stopa rasta BDP-a ===CEIZ indeks mmmm Stanovni$tvo - rths  =====Poduzeca

DZS je potvrdio rast BDP u trecem ovogodiSnjem tromjesecju od 2,8% u odnosu na isto
tromjesecje lani, dok je prema desezoniranim podatcima u odnosu na prethodno tromjesecje

rast iznosio 1,3%.

U listopadu se ukupan broj zaposlenih u odnosu na rujan smanjio za 1,3% i iznosio 1.328.838
osoba. U pravnim osobama se broj zaposlenih smanjio za 0,5% (na 1.119.093), u obrtu i
slobodnim profesijama za 5,6% (na 188.787), dok je broj poljoprivrednika ostao gotovo isti
(20.958). Pad ukupnog broja zaposlenih na mjesecnoj razini je rezultat zavrSetka turisticke
sezone i povratka sezonskih radnika na burzu rada, tako da je broj nezaposlenih porastao na
275.813 osoba (+6,3% u odnosu na rujan). Stopa registrirane nezaposlenosti pritom je
porasla sa 16,2% na 17,2%.
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e Prosje€na mjese€na neto placa isplacena u pravnim osobama u rujnu je iznosila 5.640 kn,
Sto je na mjese€noj razini nominalno nize za 1,3%, a realno za 1,7%. Pritom je najvisa
prosjeCna neto placa isplacéena u djelatnosti Zracni prijevoz (10.641 kn), dok je najniza
prosjecna neto placa isplacena u djelatnosti Proizvodnja odje¢e (3.103 kn). U odnosu na isti
mjesec prosle godine, prosje€na mjesecna neto placa isplac¢ena u rujnu je bila nominalno
visa za 3,6%, a realno za 4,4%. U prvih devet mjeseci ove godine prosjeCna mjesecna
isplacena neto placa po zaposlenome u pravnim osobama je iznosila 5.687 kn, $to je u

odnosu na isto razdoblje lani nominalno viSe za 3,4%, a realno za 3,8%.
Oporavak eura

Odluka ECB-a o spuStanju kamatne stope na depozite za svega 10bb na -0,3%; produzenju
programa otkupa obveznica do ozujka 2017. te proSirenju obuhvata i na regionalne obveznice
donekle je razoc€arala trziSta koja su oCekivala snazniju akciju. Euro se nakon spomenutih vijesti
oporavio i tjedan je zaklju¢en na 1,0881 dolara za euro odnosno 2,7% viSe na tjednoj razini. U odnosu
na CHF, euro je oslabio na 1,0855 Svicarskih franaka za euro, 0,5% manje na tjednoj razini. Ovaj

tiedan ogekuje nas jo$ priopéenje Svicarske sredi$nje banke, a idudi tjedan i sjednica FED-a.

EUR/ USD EUR/ CHF
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Na domacéem trziStu tecaj je kraj tjedna zakljuCio na gotovo nepromijenjenih 7,6273 kuna za euro.
Kuna je ojacala prema dolaru (za 2,6% na 7,0149) dok je prema Svicarskom franku oslabila (za 0,4%
na 7,0175).

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

Redovno odrzavanje obrnutih repo aukcija (prosli tiedan plasirano je 208 min kuna po 0,50%) te slaba
aktivnost zadrzava kamatne stope na postoje¢im razinama te je prekonoéni Zibor tjedan zakljucio na
0,65% (vs 0,68 tjedan dana ranije), a 1M i 3M na 0,99% (vs 1,11%), odnosno 1,29% (vs 1,32% tjedan

dana ranije).

Na ovotjednoj aukciji upisano je 0,7 mlrd kunskih te 20,3 min eurskih trezorskih zapisa i to u oba
sluaja jednogodiSnjih trezoraca nepromijenjena prinosa 1,50% odnosno 0,40%. Trenutno stanje
upisanih trezorskih zapisa iznosi 28,7 mird kuna. Ovaj tjedan dospijeva 1,5 mird kuna trezoraca i

aukcija je najavljena.

Trezorski zapisi ZIBOR
Izvor: MF 1zvor/ Source: Reuters
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Crobexa i dalje u minusu na tjednoj razini

Crobex je tjedan zavrSio na 1.673,21 bodova odnosno 0,9% nizoj razini u odnosu na tjedan prije, dok

je Crobis tjedan zakljucio na 105,10 bodova odnosno +0,1% u odnosu ha petak tjedan dana ranije.

Crobex Crobis
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Statistika i makroekonomske prognoze

Industrijska proi: ja: kal. pril godi$nje pi 1je (%) Trgovina na malo, realno, kal. pril. godi$nje promjene (%)
Izvor: Eurostat Izvor: DZS
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Cijene, godi$nja stopa promjene, %
Izvori: DZS, HNB
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Depoziti, godi$nja stopa promjene, %
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= Stambeni krediti = Krediti nefinanc. trgovackim drustvima

Spread na 5-god CDS, b.b.
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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 nadinjena samo sa svrhom
informiranja i ne moze se ni na koji nacin 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, midljenja, 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 jamdciti. 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.



