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Tjedni pregled

KonSOIIdlrana bllanca druglh Stambeni krediti po valutama, min kn
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drustava (-4,1%), a posljedi¢no i

Euro, valutna klauzula === CHF, valutna klauzula

Ukupno (desno)

razduzivanja banaka prema inozemstvu

(inozemna pasiva -26,3%). Slijedom toga je aktiva drugih MFI krajem veljaCe bila niza za
2,6% u odnosu na isti mjesec lani. Ukupni su krediti potonuli za 5,6%, pri ¢emu tri najvaznija
sektora, srediSnja drzava, nefinancijska drustva te kuéanstva, redom biljeze smanjenje od
4,1, 4,7 te 6,8%. Krediti nefinancijskim drustvima su, medutim, na mjesecnoj razini drugi
mjesec zaredom ostvarili rast (sije¢anj +0,4%, veljata +1,6%) uslijed poveéanja kredita za
obrtna sredstva (+3,7%), kao i kredita za ostale namjene (+1,4%). Statistika prema izvornoj
ro¢nosti otkriva da se, o€ekivano, radi o kratkoro¢nim kreditima, dok dugoroCni investicijski
krediti nastavljaju negativan trend uslijed intenzivnijeg zaduzivanja u inozemstvu i prodaja
bankovnih portfelja. Krediti ku¢anstvima su na mjesecnoj razini snizeni za 1,8%, a u odnosu
na kraj 2015. za 3,8%. Stambeni krediti vezani uz franak u usporedbi s prosincem 2015. su
pali za 12,5 mird kn, a istovremeno su stambeni vezani uz euro povec¢ani za 7,6 mird kn.
Stoga ocjenjujemo da ¢e kada proces konverzije bude okoncan, portfelj stambenih kredita s
valutnom klauzulom biti nizi za oko 12% u usporedbi s krajem proSle godine. Kod ostalih vrsta
kredita ku¢anstvima, trend iz prethodnog razdoblja nastavio se i u veljaci pa tako rast na
godidnjoj razini biljeZze kunski stambeni krediti (+31,0%) i kunski gotovinski nenamjenski
(+27,0%). U nadolazecem periodu vidimo daljnji stabilan rast ovih vrsta kredita s obzirom na
prevladavajucu sklonost gradana zaduZivanju u domacoj valuti praéenu rastu¢om ponudom
kunskih kredita banaka, a sveukupno na razini godine oCekujemo pad kredita privatnom
sektoru za 3,8%. Ukupni depoziti u veljadi bilieze medugodisnju stopu rasta od 3,6%. Depoziti
ku¢anstava povecani su za 1,1%, a nefinancijskih drustava za 18,7% (niza baza zbog prodaje
TDR-a u drugom dijelu godine), no u odnosu na kraj 2015. godine oba sektora biljeze
smanjenje depozita (kucanstva -0,5%, drustva -4,5%). OCekujemo da ¢e se opisani negativni
trend preokrenuti ve¢ u narednim mjesecima, s poetkom sezone, a sveukupno na razini
godine oCekujemo rast depozita privatnog sektora za 2,3%, Sto predstavlja usporavanje u
odnosu na 2015. kada smo imali jednokratni u€inak rast korporativnih depozita i nesto vise

kamate na Stednju.

Ukupna je industrijska proizvodnja prema desezoniranim podatcima u veljaCi 2016. u
usporedbi sa sijeCnjem 2016. pala za 1,6%, dok je prema kalendarski prilagodenim
podatcima u odnosu na veljacu 2015. zabiljezila rast od 4,4% (trinaesti mjesec zaredom). Na

godidnjoj je razini IP porasla u podruc¢jima (prema GIG-u) Kapitalnih proizvoda (+12,3%),



Netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju (+8,2%) i Intermedijarnih proizvoda (+2,9%), dok je
kod Trajnih proizvoda za Siroku potrosSnju i Energije IP smanjena za 4,4%, odnosno 1,2%. Na
mjesecnoj je razini indeks obujma IP maniji kod Intermedijarnih proizvoda (-7,5%) i Netrajnih
proizvoda za Siroku potroSnju (-3,3%), dok je rast zabiljezen kod Kapitalnih proizvoda (+11%),

Trajnih proizvoda za Siroku potroSnju (+2,8%) i Energije (+1%).

e Ukupan broj zaposlenih u velja¢i 2016. u odnosu na sije¢anj 2016. smanjen je za 0,8% i
iznosio je 1.336.075 osoba. Broj zaposlenih u pravnim osobama je smanjen za 1% (ha
1.134.681), u poljoprivredi za 0,5% (na 20.148), dok je u obrtu i slobodnim profesijama
povecan za 0,2% (na 181.246). Na medugodisnjoj je razini ukupan broj zaposlenih u veljai
smanjen za 1,4%, od Cega je broj zaposlenih u pravnim osobama takoder manji za 1,4%, u
obrtu i slobodnim profesijama za 0,5%, te poljoprivredi za 6,8%. Prosje€na mjesecna
isplacena neto pla¢a u pravnim osobama u sije¢nju 2016. bila je nominalno veca za 1,7%,
odnosno realno za 2,5% na medugodi$njoj razini i iznosila 5,646 kn. Broj nezaposlenih u
veljaCi je na mjese¢noj razini smanjen za 1,3%, odnosno na 289.420 osoba, dok je stopa
registrirane nezaposlenosti iznosila 17,8%. Na medugodiSnjoj razini, broj nezaposlenih se

smanjio za 40.322 osobe, ¢ime se stopa registrirane nezaposlenosti smanjila za 1,8 p.b.

e Prema preliminarnim podatcima DZS-a, realni promet u trgovini na malo u veljaci 2016. bio je
veci za 3,2% na medugodisnjoj razini (prema kalendarski prilagodenim podatcima), dok je na

mjesecnoj razini (prema desezoniranim podatcima) porastao za 0,4%.

Dolar oslabio

Nakon proSlotjednog govora €elnice Fed-a Yellen ulagaci su prosudili da se vjerojatnost da ¢e Fed
podi¢i kamatne stope na travanjskoj sjednici smanijila, $to je rezultiralo ponovnim slabljenjem dolara
prema euru i rastom te€aja na razinu iznad 1,13. Trgovanje je krajem tjedna zaklju¢eno na 1,1391

dolar za euro, 2,0% viSe na tjednoj razini.

Tecaj kune prema euru se lagano priblizava razini 7,50 koju smo posljednji put vidjeli u ljeto 2013.
godine. | dalje na domacem trzistu prevladava nedovoljna potraznja za devizama, a fokus je prema
pocetku turisticke sezone, tako da u budu¢em periodu mozemo ocekivati nastavak trenda jacanja
kune. Sredniji je teCaj u petak iznosio 7,5241 kunu za euro, 0,1% nize na tjednoj razini, dok je prema
dolaru kuna ojacala za 2,2% na 6,5966 kuna za dolar. Ovaj tjiedan o¢ekujemo raspon trgovanja od
7,49 do 7,53 kune za euro.

EUR/ USD EUR/HRK i USD/HRK
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Bez vecih uzbudenja na novéanom trzistu

Na nov&anom trzistu joS je jedan tjedan proSao bez veéih uzbudenja. Na redovitoj je obratnoj repo
aukciji bankama plasirano tek 50 min kn po fiksnoj repo stopi od 0,5%, a na TNZ je ukupan promet
iznosio niskih 48 min kn, pri ¢emu je ponuda uobi¢ajeno premasila potraznju, i to za prosje¢nih 305
min kn dnevno. Kamate su ostvarile samo manje pomake pa su prekono¢ni, 1M i 3M Zibor tjedan
zakljudili na 0,39% (+2 b.b), 0,63% (-1 b.b.) i 0,83% (nepromijenjeno na tjednoj razini).

Na aukciji trezorskih zapisa MF upisano je 581 min kunskih jednogodiSnjih zapisa uz nepromijenjeni
prinos od 0,99%. Kako je dospjelo 959 min kn, dug se drzave po trezorskim zapisima spustio na 29,0

mird kn. Ovaj tiedan nema dospije¢a ni aukcije.

Trezorski zapisi ZIBOR
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Crobex porastao cCetvrti tjedan zaredom

Ukupan je promet na ZSE, u proSlotjedna cetiri trgovinska dana, bio manji za 16,9% u odnosu na
tiedan dana ranije i iznosio 543,4 min kn, zahvaljuju¢i 33,4%-tnom padu prometa dionicama od 45,7
min kn i 15,1%-tnom padu prometa obveznicama s iznosom od 496,2 min kn. Crobex je porastao na
tiednoj razini za 0,6% i tjiedan zakljucio na 1.671,08 bodova, dok je indeks Crobis tjedan zakljucio na
107,10 bodova (najviSa razina od lipnja 2015.), odnosno 0,4% viSoj razini u odnosu na tjedan prije.
Sektorski su indeksi tjedan zavrsili negativno, pa je tako CROBEXindustrija tjedan zakljucio na 918,10
bodova (-2,1% na tjednoj razini), CROBEXkonstrukt na 416,71 bodova (-1,5% na tjednoj razini), dok

je CROBEXturist u odnosu na tjedan dana ranije pao za 0,4% i tjedan zakljucio na 2.493,25 bodova.

Crobex/ Crobis Sektorski indeksi/ Sector indices
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Statistika

Trgovina na malo, realno, kal. pril. godi$nje promjene (%)
Izvor: DZ:
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——Potrosatke cijene
——Temeljne potrosacke cijene
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== Stambeni krediti == Krediti nefinanc. trgovaskim drustvima

Spread na 5-god CDS, b.b.
1zvor: Bloomberg
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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 znali 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 C&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.



