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Tjedni pregled

U petak je rejting agencija Standard & Standard & Poor's
pozitivni - - negativni izgledi

Poor's poboljSala izglede dugoro¢nog
zaduzivanja Republike Hrvatske u s

stranoj i domacoj valuti sa stabilnih na :: AR ﬁ
pozitivhe, zadrzavsi rejting na razini BB.

PoboljSanje izgleda odraZzava oCekivanja = ﬁ+ —e
o nastavku gospodarskog rasta (3% u

2017., 2.7% u 2018.) Sto ce pozitivho

utjecati na fiskalne parametre uz

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

istovremeni ograni€eni utjecaj Agrokora na gospodarstvo. U svom izvje§¢u S&P navodi da bi
do poboljSanja samog rejtinga moglo doéi ukoliko se nastavi gospodarski rast te Vlada
nastavi pokazivati sposobnost i spremnost za provedbu strukturnih reformi te se nastavi
pridrzavati zacrtane fiskalne prilagodbe. PodsjeCamo da je prema Smjernicama fiskalne
politike 2018.-2020. predvideno da opc¢a drzava zabiljezi manjak od 0.8% u 2018., te 0.3% u
2019., dok je za 2020. planiran viSak od 0.5% BDP-a, Sto bi putanju javnog duga usmijerilo
prema 72.1% BDP-a u 2020. (78.3% u 2018., 75.3% u 2019.).

Obujam gradevinskih radova u srpnju je zabiljeZio rast od 0,7% na godiSnjoj razini (prema
kalendarski prilagodenim podatcima), dok je na mjese€noj razini obujam radova smanjen za
0,9% (sezonski i kalendarski prilagodeno). Aktivhosti na zgradama u srpnju biljeZze
medugodisSnje povecanje od visokih 5,8%, dok je pad aktivnosti na ostalim gradevinama
iznosio -3,9%. Gospodarski rast, bolje koriStenje sredstava iz fondova EU-a te povecane
investicije prvenstveno privatnog sektora, rezultirali su 1,6%-tnim rastom gradevinske
aktivnosti u prvih sedam mjeseci 2017. godine u odnosu na isti period lani (I-VIl 2016:
+2,8%), pri ¢emu je rast aktivnosti predvoden 5,6%-tnim povecanjem obujma radova na
zgradama (I-VII 2016: +9,3%), dok obujam radova na ostalim gradevinama (infrastrukturni
projekati) biljezi pad od 2,4% (I-VIl 2016: -2,9%). lako je obujam gradevinskih radova u prvih
sedam mjeseci 2017. zabiljeZio neSto skromniji rast u odnosu na isti period lani, ohrabruje
podatak o broju izdanih dozvola za gradenje koji je u prvih sedam mjeseci 2017. iznosio
5.361, Sto je povecanje od 28,3% na godiSnjoj razini, pri ¢emu je predvidena vrijednost
radova sadrzana u tim dozvolama takoder zabiljezila snazan rast (+51,8%), dosegnuvsi 15,4

mird kn.

Gradevinski radovi na zg| Gradevinski radovi na ostalim gradevinama
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EUR/USD stabilno, kuna nastavila slabiti

Dolar se blago oporavio nakon sastanka FOMC-a na kojem je potvrdena mogucnost podizanja
kamate u prosincu, no trend se nije odrzao pa je u petak trgovanje zakljuéeno na 1,1951 dolaru za

euro, Sto je za 0,1% viSe na tjednoj razini.

Tecaj EUR/ HRK nije zabiljezio ve¢e promjene u proteklom tjednu pa je krajem tjedna iznosio 7,4774
kune za euro, 0,1% viSe na tjednoj razini. Prema dolaru je kuna ojacala za 0,5% na 6,2317 kuna za

dolar. Ovaj tiedan oCekujemo nastavak trenda slabljenja kune uz trgovanje u rasponu 7,47-7,50.
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Likvidnost izdasna

Prosli je tiedan na nov&anom trziStu potraZznja bila slaba a likvidnost izdasna, pri éemu se viSak kretao
oko 15 mird kn, pa su kamatne stope zabiljeZile tek minorne pomake na tjednoj razini. Prekonoéni je
Zibor porastao za 1 b.b. na 0,39%, jednomjesecni se spustio za 1 b.b. na 0,51%, dok je tromjesecni
porastao za 1 b.b. na 0,60%. HNB je na redovitoj obratnoj repo aukciji plasirao 30 min kn po fiksnoj

repo stopi od 0,3%, a prometa na TNZ nije bilo.

Dospije¢a ni aukcije trezorskih zapisa nije bilo pa se zaduZenost drzave zadrzala na 30,2 mird kn.
Ovaj tjedan ponovo nema ni dospije¢a ni aukcije, a prvu sljede¢u aukciju ne oCekujemo prije kraja

listopada kad dospijeva 1,4 mird kn zapisa.
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Crobex porastao na tjednoj razini

Ukupan je promet na ZSE u proSlome tjednu iznosio 373,7 min kn, odnosno bio je 60,2% veci na
tjednoj razini, zahvaljuju¢i 2,1 puta vecem prometu obveznicama (koji je ukupno iznosio 336,2 min
kn), dok je promet dionicama pao za 49,6% (na 37,5 min kn). Indeks Crobex je prosli tiedan zakljuc€io
rastom od 0,4% na tjednoj razini, dosegnuvsi 1.829,42 bodova, dok je Crobis pao za 0,2% (na 110,85
bodova). Kod sektorskih indeksa, CROBEXindustrija je u petak zakljucio na 1.233,36 bodova ili 2,9%
viSoj tjednoj razini, dok su CROBEXkonstrukt (749,22 bodova) i CROBEXturist (3.786,45 bodova)
prosli tiedan zakljugili padom od 5,0% i 1,2%.

Crobex/Crobis Sektorski indeksi
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Statistika

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

Trgovina na malo, realno, kal. pril. godi$nje promjene (%) i trend indeks (2010=100)
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Bruto inozemni dug
Izvor: Macrobond
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Place, iznosi i godi$nje stope promjene
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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.



