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Tjedni pregled

Trend pada kamata banaka nastavljen je u prvom tromjesecju ove godine pa su tako kamate
na kunske novo odobrene kredite u ozujku bile nize za 10 b.b. na kvartalnoj razini na kredite i
ku¢anstvima i nefinancijskim drustvima te su se spustile na prosje¢nih 7,9, odnosno 4,4%.
Kamate na kredite s valutnom klauzulom u istom su razdoblju zabiljezile nesto jaci pad koji se
kretao oko 60 b.b. za kuéanstva i 40 b.b. za nefinancijska drustva, na 5,0% i 3,9%. Kamata
na kunske stambene kredite biljeZi pad od 10-ak b.b. na kvartalnoj razini i u oZujku je iznosila
prosjecnih 4,4%, dok je kamata na stambene kredite s valuthom klauzulom bila niza za 30
b.b. i iznosila 3,8%. Gledamo li kredite nefinancijskim druStvima prema iznosima, krediti do
2,0 min kn biljeze pad kamate od oko 30 b.b. kako na kunske tako i na kredite s valutnom
klauzulom, krediti od 2,0-7,5 min kn biljeze pad od 50 b.b. na kunske i 30 b.b. na indeksirane
kredite, dok su kamate na kredite u iznosu iznad 7,5 min kn pale za 40 b.b. na kunske
kredite, te 60 b.b. na kune s valuthom klauzulom. Uvjeti financiranja evidentno se
kontinuirano poboljSavaju za korporativni sektor, no vidljivo je da najsnazniji pad biljeze
kamate na kredite velikim poduzec¢ima kod kojih postoji najveCa mogucnost supstitucije
kredita domacih banaka inozemnima. Anketa o kreditnoj aktivnosti banaka pokazuje da u
drugom tromjesecju banke planiraju daljnju relaksaciju uvjeta kreditiranja poduzec¢a, medutim
dok ¢e uvjeti za mala i srednja poduzeca biti ublazeni, za velika bi mogli biti pooStreni. Anketa
pokazuje i da ¢e Sto se tiCe gradana, trend snaznog ublazavanja standarda odobravanja
kredita iz prvog tromjesecja biti nastavljen i u narednom tromjesecju i to podjednako za
stambene i za ostale kredite stanovniStvu. Usporedno s padom kamata na kredite odvija se i
pad kamata na depozite. Tako je kamata na kunske i devizne oroene depozite stanovnistva
pala za 20 b.b. i u oZujku u prosjeku iznosila 1,1, odnosno 0,5%, a za nefinancijska drustva je
mirovala na devizne depozite, a na kunske bila volatilna - dok je u veljaci iznosila 0,5%, kao i
u prosincu 2016., u ozujku je skocila na 0,8% (+30 b.b. na kvartalnoj razini). U mjesecima
pred nama vidimo nastavak trenda pada kamata s obzirom na visoku likvidnost i niske
kamate na domaéem i nov€anom trziStu eurozone, padajuci trend CDS-a Hrvatske, i dalje

krhku potraznju privatnog sektora te rastuéu konkurenciju medu bankama.
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pokrivenost uvoza izvozom povecala za 5,4 postotna boda (na 66,1%). Promatra li se prema
sektorima, najviSe je porastao izvoz Mineralnih goriva i maziva (za 826 min kn ili +87,6%) i
Kemijskih proizvoda (za 782 min kn ili +44,4%), dok je izvoz Hrane i zivih Zivotinja poveéan
za skromnih 50 min kn (+3,1%). lzvoz u zemlje EU (koji €ini 64,8% ukupnog robnog izvoza) je
porastao za 15,1% (na 10,1 mird kn), dok je izvoz u zemlje CEFTA-e (s udjelom od 16,2% u
ukupnom izvozu) povecéan za 28,8% (na 2,5 mird kn, dijelom zahvaljuju¢i primjeni Protokola
na Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju EU i Bosne i Hercegovine, kojim se omogucava
bescarinski izvoz prehrambenih i poljoprivrednih proizvoda iz Hrvatske na BiH trziste).
Preliminarni podatci za ozujak ukazuju na povec¢anje robnog izvoza od 22,0% i uvoza od

12,4% na godisnjoj razini.

Dolar i kuna jacaju
Dolar je povratio dio gubitaka prema euru i oja¢ao na 1,0931 dolar za euro, to je za 0,6% nize na
tiednoj razini.

Aprecijacija kune se nastavlja laganim tempom pa je srednji te€aj u petak iznosio 7,4211 kunu za
euro, 0,3% nize na tjednoj razini, dok je prema dolaru kuna oslabila za 0,5% na 6,8258 kuna za dolar.

Ovaj tjedan vidimo trgovanje u rasponu 7,40-7,45 kuna za euro.
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Bez promjene na novéanom trzistu

lako je prosli tiedan zapocelo novo razdoblje odrzavanja obvezne pri€uve, uslijed viSe nego dostatne
likvidnosti, kamatne stope nastavljaju mirovati; prekonoc¢ni Zibor na 0,38%, 1M Zibor na 0,51%, a 3M
na 0,58%. Na redovitoj je obratnoj repo aukciji HNB-a potraznja ponovo izostala, a promet na TNZ je

iznosio tek 10 min kn.

Prosli tiedan nije bilo dospije¢a ni aukcije pa se zaduzenost drzave putem zapisa zadrzala na 29,5

mird kn. Ovaj tiedan ponovo nema dospije¢a i izostaje aukcija.



Trezorski zapisi ZIBOR
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Crobex ponovno u crvenom

Indeks Crobex je prosli petak zaklju€io na 1,0% nizoj tjednoj razini, spustivsi se na 1.885,17 bodova,
dok je Crobis porastao za 0,3% (na 108,92 bodova). Sektorski su indeksi zavrsili u negativnom, pri
¢emu je najveéi pad zabiljezio CROBEXKkonstrukt, koji je u petak zavrSio na 6,2% nizoj tjednoj razini
od 780,88 bodova. CROBEXturist je prosli tiedan zavrSio na 3.582,42 bodova ili 1,6% niZoj tjednoj
razini, a CROBEXindustrija na 1.201,90 bodova, odnosno 0,7% nizoj razini. Ukupan je promet na
ZSE iznosio 67,5 min kn, odnosno bio je za 20,5% maniji na tjednoj razini, zahvaljujuci 55,2% nizem
prometu obveznicama (na 28,3 min kn), dok je promet dionicama zabiljezio rast od 80,1% (na 39,3
min kn). Odbor za indekse donio je 3. svibnja 2017. odluku o izvanrednoj reviziji prema kojoj je
odlu€eno da se dionice Ledo d.d., Belje d.d. Darda i Vupik d.d. iskljuCe iz sastava indeksa Crobex

nakon zavr$etka trgovine dana 19. svibnja 2017.
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Statistika

Industrijska proizvodnja, kal. pril. godi$nje promjene (%) i trend indeks (2010=100) Trgovina na malo, realno, kal. pril. godiSnje promjene (%) i trend indeks (2010=100)
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Cijene, godiSnja stopa promjene, %

Spread na 5-god CDS, b.b.
Izvor: 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 na€in smatrati ponudom ili pozivom na kupnju bilo koje imovine
ili prava koji se u njoj spominju. Informativni karakter ove publikacije znaci da ona ne moze sluZiti
kao zamjena za vlastitu prosudbu i procjenu bilo kojeg Citatelja ili primatelja ove publikacije.
Informacije, misljenja, analize, zakljucci, prognoze i projekcije koji se ovdje iznose zasnivaju se na
javno dostupnim podacima u ¢iju 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.



