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Tjedni pregled

Neto kamatni prihodi kreditnih institucija

Prinosi naimovinu i kapital
Izvori: HNB, PBZ
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Prinos na prosjeénu imovinu (prije poreza) ~ =——Prinos na prosjegan kapital (poslije poreza)

bruto je operativna dobit dosegnula
15,6 mird kn, $to predstavlja pad od 2,4% na godiSnjoj razini. TroSkovi poslovanja povecani
su za 3,4% na 8,6 mird kn $to je dovelo do rasta omjera troSkova poslovanja u prihodima iz
poslovanja na 55% (2014: 52%) i pada neto operativhe dobiti za 8,7% na 7,0 mird kn.
TroSkovi ispravaka vrijednosti i rezerviranja dosegnuli su 11,7 mird kn uslijed troSkova
konverzije kredita vezanih uz franak (stavka "ostale rezervacije" narasla je na 6,8 mird kn)
¢ime je omjer istih i neto operativne dobiti skocio na 167% $to je rezultiralo negativnom bruto
dobiti u visini od 4,7 mlird kn, odnosno 4,3 mird kn gubitka nakon poreza. Prinosi na imovinu i
kapital stoga su u prosloj godini prvi puta nakon 1998. godine bili negativni i iznosili -1,2%,
odnosno -8,3% (napomenimo da bi, prema podatcima iz Financijske stabilnosti br.16., prinosi
u 2015. bez trokova konverzije bili vi$i nego godinu ranije). Sest je velikih banaka (s trzi$nim
udjelom u imovini sustava ve¢im od 1%) zajedno ostvarilo bruto gubitak od 4,9 mird kn, $to s

obzirom na njihovu visoku kapitaliziranost ne predstavlja prijetnju stabilnosti sustava.

Udio djelomi¢no nadoknadivih i potpuno

Kvaliteta kredita prema sektorima, 4.tr. 2015., %
Izvor: HNB
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na 9,7%, kod gotovinskih je snizen za 0,2 p.b. na 9,2%, a kod ostalih kredita je pao za
solidnih 0,6 p.b. na 34,3% (najvecim dijelom uslijed smanjenja iznosa ostalih kredita vezanih
uz franak). Podatci po valutama pokazuju da je u posljednjem kvartalu snizen udio losih kod
kredita u kunama i eurima za 0,7, odnosno 0,6 p.b. na 17,6 i 15,3%, dok je kod onih vezanih
uz franak poveéan za 1,9 p.b. na 21,6%. Potonje medutim nije posljedica pogor$anja
kvalitete kredita u francima; naprotiv, iznosi djelomi¢no nadoknadivih i potpuno
nenadoknadivih plasmana su smanjeni, medutim zbog konverzije je pad portfelja u francima
bio brzi Sto je rezultiralo povecanjem udjela. Ukupna je pokrivenost neprihodujuéih kredita
ispravcima vrijednosti nastavila rasti i dosegnula krajem godine 56,6% (poduzeta 54,9%,
kucanstva 59,6%), ¢im je premaSena do sada najviSa razina s kraja 2007. godine (54,4%).
Ukupan broj zaposlenih u sije¢nju 2016. u odnosu na prosinac 2015. smanjen je za 1% i
iznosio je 1.293.354 osoba. Broj zaposlenih u pravnim osobama takoder je smanjen za 1%
(na 1.092.291), u obrtu i slobodnim profesijama za 1,3% (na 180.813), dok je broj
poljoprivrednika smanjen za 2,7% (na 20.250). Najveci relativni pad zaposlenih na mjesecnoj
razini biljezi Djelatnosti pruzanja smjestaja te pripreme i usluzivanja hrane (-6,9%), dok je broj
zaposlenih rastao samo u tri podru¢ja: Obrazovanje, Zdravstvo i Umijetnost, zabava i
rekreacija (+0,2% svaki). Ukupan je broj zaposlenih u sije€nju na medugodisnjoj razini
smanjen za 0,5%, od ¢ega je broj zaposlenih u pravnim osobama maniji za 0,3%, u obrtu i
slobodnim profesijama za 0,8%, te poljoprivredi za 7%. Najveéi relativni pad na
medugodiSnjoj razini biljezi Poslovanje nekretninama (-8%), dok je najveci relativni rast
zabiljeZzen u podruéju Ostale usluzne djelatnosti (+3,4%).

Broj nezaposlenih u sije€nju je u odnosu na prethodni mjesec porastao za 2,7%, odnosno na
293.236 osoba, dok je stopa registrirane nezaposlenosti porasla sa 17,9% na 18,5%. Na
medugodiSnjoj razini, broj nezaposlenih se smanjio za 35.994 osobe, 3to je dovelo i do
smanjenja registrirane stope nezaposlenosti za 1,8 p.b. S obzirom na to da ovogodisnji
uskrsnji blagdani padaju relativno rano (krajem ozujka) oCekujemo da ¢e podatci za veljacu
pokazati smanjenje broja nezaposlenih osoba uslijed ranijeg sezonskog zapoSljavanja, na sto
ukazuje i podatak da je tijekom sije¢nja broj prijavljenih slobodnih radnih mjesta porastao za
gotovo 70% odnosno oko 7600 radnih mjesta viSe nego tijekom prosinca.

ProsjeCna mjesecna neto plac¢a isplaéena u pravnim osobama u prosincu 2015. je iznosila
5.772 kn, $to je na mjesecnoj razini nominalno nize za 1,4%, a realno za 0,8%. Pritom je
najviSa prosje€na neto placa isplacena u djelatnosti Zracni prijevoz (10.715 kn), dok je
najniza prosje¢na neto plaéa isplaéena u djelatnosti Proizvodnja koZe i srodnih proizvoda
(3.060 kn). Na medugodi$njoj razini, prosje¢na je mjesecna neto plac¢a isplacena u prosincu
bila nominalno visa za 1%, a realno za 1,6% (olekivano niZze stope s obzirom na
iziednacavanje baze). U 2015. prosje€na je mjesec€na isplacena neto plaéa po zaposlenome
u pravnim osobama iznosila 5.711 kn, §to je u odnosu na 2014. nominalno viSe za 3,2%,
realno za 3,7%. Pri tome su najviSe prosjeéne mjeseCne neto plaée zabiljeZzene u
djelatnostima Zracni prijevoz (10.426 kn), zatim PromidzZba i istraZivanje trZista (9.161 kn),

Vadenje sirove nafte i prirodnog plina (8.973 kn), Telekomunikacije (8.945 kn) i Racunalno



programiranje, savjetovanje i djelatnosti povezane s njima (8.932 kn). Suprotno, najnize su
neto place zaposlenim u pravnim osobama isplacene u djelatnostima Proizvodnja odjece
(3.087 kn), Zastitne i istrazne djelatnosti (3.159 kn), Proizvodnja koZe i srodnih proizvoda
(3.182 kn), Usluge u vezi s upravljanjem | odrZzavanjem zgrada te djelatnosti uredenja i
odrZavanja krajolika (3.360 kn) i Prerada drva i proizvoda od drva i pluta, osim namjestaja;
proizvodnja od slame i pletarskih materijala (3.496 kn). Na kretanje realnih neto pla¢a u
narednom razdoblju prvenstveni ¢ée utjecaj imati negativna stopa inflacije obzirom da se ove
godine ne planiraju nove izmjene poreznog sustava koje bi znalajnije utjecale na razinu
nominalnih pla¢a, kao $to je to bio slu¢aj u 2015. Medutim ovisno o rezultatima pregovora
Vlade RH i sindikata odredeni nominalni porast placa moguc je u drzavnim i javnim sluzbama,
trenutno vjerojatnije uslijed korekcije za minuli rad nego uslijed 6%-tnog povecanja osnovice

sukladno rastu BDP-a.

EUR/USD korigiran, kuna oja¢ala

Pozitivni trendovi u SAD-u i o€ekivanje novih monetarnih stimulusa ESB-a stvorili su u tjednu iza nas

ozracje u kojemu je euro nastavio klizati prema dolje te je EUR/USD pao ispod 1,09. Medutim krajem

tiedna zabiljezena je tehnicka korekcija do koje je doslo u iS€ekivanju podataka o zaposlenosti u SAD-

u pa je trgovanje u petak zaklju¢eno na 1,1005 dolara za euro, $to je za 0,6% viSe na tjednoj razini.

Franak je oslabio za 0,3% prema euru i tiedan zavrsio na 1,09315 franaka za euro.
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Trgovanje domacom valutom kretalo se unutar ocekivanog raspona sve do kraja tjedna kad je,

pritisnut prodajom eura na medubankarskom trzistu, te€aj ipak probio razinu 7,60 i spustio se do

7,5920. Srednji je te€aj kune prema euru u petak zakljuc¢en na 7,6028 kuna za euro, 0,2% niZze nego

petak tjedan ranije. Prema dolaru i franku je kuna oslabila za blagih 0,1%, na 6,9230 kuna za dolar i

6,9853 kune za franak. Ovaj tjiedan o€ekujemo trgovanje u rasponu od 7,585 do 7,625 kuna za euro.
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Kamate na novéanom trzistu snizene

Na proSlotjednoj su redovitoj obratnoj repo aukciji ve¢ uobi¢ajeno prihvacene sve pristigle ponude
banaka u iznosu od 106 min kn po fiksnoj repo stopi od 0,5%. Na TNZ je ukupan promet iznosio
niskih 89 min kn, dok je ponuda premasila potraznju za prosje¢nih 212 min kn dnevno. Uslijed obilne
likvidnosti i niskog volumena trgovanja kamate na medubankarskom trziStu su lagano snizene pa je
prekono¢ni Zibor tjedan zakljucio na 0,44% (-5 b.b. na tjednoj razini), a 1M i 3M na 0,67, odnosno
0,83% (-2 b.b. oboje).

Na aukciji trezorskih zapisa MF upisano je 5 min kunskih tromjese¢nih zapisa uz nepromijenjeni
prinos od 0,40%, zatim 20 mIn kn SestomjeseCnih zapisa uz takoder nepromijenjenu kamatu od
0,50% te 1,5 mird kn jednogodisnjih koji nose kamatu od 0,99% (-14 b.b.). Kako je dospjelo 1,1 mird
kn zapisa, a upisano je 1,5 mird kn, dug drzave po trezorskim zapisima se pove¢ao na 30,0 mird kn.

Ovaj tjedan dospijeva 1,2 mird kn, a za utorak je najavljena aukcija planirana u iznosu 1,0 mird kn.

Trezorski zapisi ZIBOR
Izvor: MF Izvor/ Source: Reuters
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Crobex ispod psiholoske granice

Indeks Crobex je pao za 0,8% na tjednoj razini i tiedan zakljucio ispod psiholoSke granice na 1.599,71
bodova, dok je Crobis porastao za 0,3% na tjednoj razini i tiedan zaklju€io na 106,36 bodova. Prema
priopéenju ZSE-a, po zavrSetku trgovine 18. oZujka 2016., iz indeksa Crobex se isklju€uju dionice
RIZ-Odasiljaca, Luke PloCe i Petrokemije, a ulaze Ledo i Varteks. Kod sektorskih indeksa,
CROBEXindustrija je tjedan zaklju€io na 921,08 bodova (+1,6% na tjednoj razini), CROBEXturist na
2.472,61 bodova (-0,2% na tjednoj razini), dok je CROBEXkonstrukt pao za 0,9% na tjednoj razini i
tiedan zakljucio na 427,75 bodova. Ukupan je promet na ZSE smanjen za 50,5% u odnosu na tjedan
prije i iznosio je 1,270 mird kn, zahvaljujuci padu prometa obveznicama od 54% na tjednoj razini (na

1,155 mlrd kn), dok je promet dionicama dosegnuo 114 min kn (+91,5% na tjednoj razini).
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Statistika

Industrijska proi: ja: kal. pril godi$nje pi 1je (%)
Izvor: Eurostat
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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 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 Cditatelja ili primatelja ove publikacije.
Informacije, midljenja, 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, midljenja, 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.



