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Tjedni pregled

Podatci Drzavnog zavoda za statistiku ukazuju na to da je u prvom ovogodisnjem tromjesecju
zabiljezen realni rast bruto domaceg proizvoda od 2,5% u odnosu na isto razdoblje lani ako
promatramo sezonski neprilagodene podatke (u 4Q2016 +3,4%); dok je prema sezonski
prilagodenim podatcima rast iznosio 3,4% (koliko je iznosio i u posljednjem proSlogodiSnjem
tromjesecju). Na kvartalnoj razini BDP je porastao za 0,6%, ¢ime je zadrZzana dinamika rasta
s kraja proSle godine. Sukladno ocekivanjima i u skladu s podatcima o trgovini na malo
nastavljen je solidan rast (3,5%) osobne potrosSnje, dok je javna potrosnja s rastom od 1,6%
zadrZala dinamiku rasta iz prethodna dva kvartala. Investicijska aktivnost dodatno je ojacala
te je zabiljezena stopa rasta od 5,4% u odnosu na isto razdoblje lani, Sto su sugerirali i
podatci 0 3,6%-tnom rastu indeksa obujma gradevinskih radova. Potaknut 14,9%-tnim rastom
izvoza dobara te nesto slabijim izvozom usluga (+1%; uslijed pomaka Uskrnjih praznika u
travanj) ukupni izvoz je porastao za 8,6% u odnosu na isto razdoblje lani. S obzirom na to da
je istovremeno, uslijed jaCanja domace potroSnje i investicijske aktivnosti, uvoz dobara i
usluga porastao za 10,1%, doprinos neto inozemne potraznje u prvom je tromjesecju bio
negativan (-1,4 p.b.), dok je domaca potraznja imala pozitivan doprinos od 3,9 p.b. Trenutno
dostupni visokofrekventni podatci za drugo tromjesecje odnosno za travanj 2017. nesto su
manje jednoznacni nego $to je to bio slu€aj s podatcima u prvom tromjesecju. Naime, realni
promet u trgovini na malo usporio je na +2,8%, Sto je nagovjeStavao i pad indikatora
pouzdanja potroSata za taj mjesec. Prema podatcima za svibanj pouzdanje potrosaca se
blago poboljSalo u odnosu na travanj, medutim ipak je nesto niZe nego u prethodna dva
tromjesecja. Istovremeno podatci za travanj donijeli su pad industrijske proizvodnje od 0,6%
u odnosu na isti mjesec 2016. godine uslijed 4,3%-tnog pada proizvodnje energije te 3,2%-
tnog pada proizvodnje netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju (pri ¢emu je prednjacio pad
proizvodnje prehrambenih proizvoda za 7,1% Ciji je udio u ukupnoj proizvodnji 14,4%; a
zalihe gotovih proizvoda za 3,1% viSe nego u istom mjesecu lani). Pad aktivnosti u
prehrambenoj industriji vjerojatno ocrtava pad aktivnosti bilo proizvodnih dijelova Agrokora
bilo drugih proizvodaca koji su suoCeni s prekidom isporuka Konzumu u razdoblju dok se ne
okrenu drugom trgovackim lancima smanjili opseg proizvodnje. Medutim pogor3anje
indikatora poslovnih o&ekivanja u industriji zabiljeZeno je i u svibnju (iako nakon neuobi¢ajeno
visoke razine u ozujku), te stoga moramo biti oprezni pri ocjeni daljnjih kretanja i formiranju
oCekivanja samo na temelju trenutno dostupnih podataka, stoga je i nada procjena da ée rast
BDP-a u ovoj godini iznositi 3,2% u ovom trenutku podloznija negativnim rizicima nego $to je

to bio sluc¢aj po¢etkom godine.

Pouzdanje potrosaca i promet u trgovini na malo Industrijska proizvodnja i pouzdanje u industriji
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Dolar oslabio, kuna blago ojacala

Podatci o zaposlenosti u SAD-u razo€arali su ulagaCe pa je dolar oslabio prema euru. U petak je
trgovanje zaklju¢eno na 1,1279 dolara za euro, 0,9% viSe na tjednoj razini.

Iza nas je relativno miran tiedan na domaéem deviznom trZiStu u kojem je na tjednoj razini kuna
ojacala za 0,2% prema euru na 7,4109 kuna za euro, dok je prema dolaru ojacala za 0,3% i teCaj se
spustio na 6,6045 kuna za dolar. Ovaj tjedan oCekujemo nastavak trgovanja u rasponu 7,40-7,43

kune za euro.
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Visak likvidnosti smanjio se u tjednu iza nas medutim kamatne su stope nastavile biljeZiti samo blage
pomake na tjednoj razini. Prekono¢ni se Zibor zadrzao na 0,38%, a 1M i 3M Zibor su porasli za 2 b.b.
na 0,55% i 0,63%. U svjetlu visoke likvidnosti ne iznenaduje podatak da je na redovitoj obratnoj repo

aukciji peti tiedan zaredom izostala potraznja, a promet na TNZ je iznosio tek 5 min kn.

Protekli je tiedan dospjelo 683 min kn, a upisana je 1,0 mird kn, ¢ime se zaduzenost drzave putem
zapisa povecala s 29,5 na 29,8 mird kn. Upisani su kunski zapisi s ro€no$¢u od godinu dana uz
nepromijenjenu kamatu u odnosu na ranija izdanja (0,45%). Ovaj tjedan dospijeva 402 min kn i

najavljena je aukcija planirana u visini 500 min kn.
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Crobex ponovno u crvenom

Ukupan je promet na ZSE iznosio 608,2 min kn, odnosno bio je 2,3 puta veci na tjednoj razini,
zahvaljuju¢i 2,5 puta ve¢em prometu obveznicama (na 573,5 min kn), dok je promet dionicama
smanjen za 1,4% (na 34,7 min kn). Indeks Crobex je u petak zaklju¢io tjednim padom od 0,5%,
zakljucivsi na razini od 1.853,31 bodova, dok je Crobis porastao za 0,4% i zavrSio na 109,98 bodova.
Kod sektorskih indeksa, CROBEXturist je prosli tiedan zavrSio rastom od 4,3%, dosegnuvsi razinu od
3.733,64 bodova (Valamar Riviera d.d.: +4,1%, Arena Hospitality Group d.d.: +4,2%),
CROBEXindustrija je porastao za 0,9% (na 1.182,72 bodova), dok je CROBEXkonstrukt u petak
zakljucio tjednim padom od 0,2% (na 795,20 bodova).
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Statistika

Industrijska proizvodnja, kal. pril. godi$nje promjene (%) i trend indeks (2010=100)

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

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 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.



