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Tjedni pregled

Nakon tri godine pada, ukupna je aktiva drugih MFI u 2018. ostvarila povecanje od 3,7% na godis$njoj
razini koje je najve¢im dijelom proiza$lo iz robusnog rasta sredstava na transakcijskim racunima
(24,3%). Zahvaljujuci njemu se nastavilo i razduzivanje banaka u inozemstvu pa je neto inozemna
aktiva krajem godine bila pozitivna i iznosila 10,8 mird kn. Ukupni su depoziti u 2018. narasli za 5,7%
na godisnjoj razini, $to predstavlja zamjetno ubrzanje u odnosu na godinu ranije, a rezultat je jaeg
rasta depozita privatnog sektora poduprtog gospodarskom aktivnoScu, povoljnim kretanjima na trziStu
rada, jos jednom rekordnom turistiCkom sezonom, doznakama iz inozemstva te oporavkom kreditiranja.
I dok depozitni novac biljeZi skokovit rast, kunska i devizna Stednja su ostvarile pad od 1,6, odnosno
1,1%, Sto ne iznenaduje u uvjetima niskih i padajucih kamatnih stopa na Stednju i aprecijacije kune
prema euru (1,3% na godiSnjoj razini). Depoziti ku¢anstava u protekloj godini biljeze oporavak (+4,2%;
odnosno oko 5% kad se isklju€i negativan utjecaj jace kune), a istovremeno su depoziti nefinancijskih
drustava zadrzali snazan uzlazni trend (+7,2%). Nakon $to su jedanaest mjeseci prosle godine proveli
u konstantom padu zbog prodaje plasmana i otplate dijela duga cestarskih poduzec¢a krajem 2017.,
ukupni su krediti godinu zaklju€ili na 2,2% vi8oj medugodidnjoj razini i time prekinuli negativan niz koji
je trajao viSe od tri godine. Oporavak kreditiranja moZemo pripisati stabilnom gospodarskom rastu,
povecanju osobnih dohodaka, spustanju kamatnih stopa, kao i nastavku programa subvencioniranog
stambenog kreditiranja. Krediti srediSnjoj drzavi i fondovima socijalne sigurnosti povec¢ani su u 2018.
za 1,2%, a privatnom sektoru za 2,3%, pri Cemu je kraj godine bio pod utjecajem aktiviranja jamstava
opc¢e drzave izdanih brodogradnji. Potonje se odrazilo i na kretanje transakcija plasmana diji je
kumulativan rast privatnom sektoru iznosio 4,4% na godiSnjoj razini, od toga kuéanstvima 6,2%, a
nefinancijskim drustvima mrsavih 1,9% zbog prethodno opisanih zbivanja u prosincu (jo$ u studenome
je rast iznosio 3,1%). Krediti kucanstvima porasli su za 4,6% na godiSnjoj razini, najve¢im dijelom
zahvaljujuéi 11,1%-tnom uzletu gotovinskih kredita koji su mahom odobravani bez osiguranja
kolateralom, a gotovo polovina ih je plasirana s ro€nosc¢u duljom od deset godina (u 2017. oko 40%).
Produljivanje ro¢nosti pokazuje da se isti ne koriste isklju€ivo za teku¢u potrosnju, ve¢ primjerice i za
financiranje stambenih potreba s obzirom na to da su standardi odobravanja stambenih kredita
poostreni. Uz gotovinske, u portfelju kredita ku¢anstvima biljezimo i umjereno povecanje stambenih
kredita (+2,3%), dok su ostale vrste kredita ostvarile smanjenje ili minimalan rast. Korporativni su krediti
pali za 1,4% na godisnjoj razini, a podjela prema namjeni pokazuje da su krediti za obrtna sredstva i

investicije bili u minusu od 4,3, odnosno 0,5%, dok su krediti za ostale namjene porasli za 3,7%.

U 2019. godini predvidamo nastavak pozitivhog kretanja kreditne potraznje privatnog sektora, pri Eemu
su ograniCavajuci faktori relativno visok udio B i C kredita, posebice kod nefinancijskih drustava,
regulatorna ograni€enja prisutna kod stambenog kreditiranja i njihovo moguce uvodenje kod
gotovinskih kredita (srediSnja banka evidentno pomno prati njihovo kretanje, donosecéi detaljan prikaz
u posljednjem broju publikacije Makroprudencijalna dijagnostika br. 7)., dok istovremeno kontinuitet
gospodarskog rasta i niske kamate daju poticaj njenom ja¢anju. Uzlazni bi se trend depozita prema
nasim procjenama trebao nastaviti, a u okruzenju u kojemu niske kamate na Stednju obeshrabruju njen

oporavak, izgledan je kao i ranije najsnazniji rast depozita po videnju.



Dolar oslabio nakon sjednice Feda, kuna mirovala

Sjednica Feda protekli tiedan iznenadila je trziSta uklanjanjem naznake buducih podizanja kamatnjaka

uslijed ¢ega je dolar oslabio i zakljucio tiedan na 1,15 dolara za euro, 0,4% vise na tjednoj razini.

Srednji je te€aj EUR/HRK krajem protekloga tjedna iznosio 7,4231 kunu za euro, 0,1% manje nego

petak tjedan ranije. Kuna je aprecirala prema dolaru za 1,3%, a te€aj se spustio na 6,4735 kuna za

dolar. Ovaj tjedan vidimo trgovanje u rasponu 7,40-7,44 kune za euro.
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Likvidnost je i dalje izdasna, viSak dosize 35 mird kn, pa kamatne stope miruju (prekonoc¢ni Zibor 0,30%,

1M 0,42%, 3M 0,49%), a plasmani na repo aukciji i TNZ-u su izostali. Prosli je tiedan dospjelo 1,2 mird

kn jednogodisnjih kunskih trezorskih zapisa, a upisano je 0,4 mird kn po nepromijenjenoj kamatnoj stopi

od 0,09%. Uoci dospije¢a 1,5 mird eura eurskih zapisa, odrzana je i aukcija eurskih trezorskih zapisa

uiznosu od 1,0 mird eura koji su izdani uz kamatnu stopu od 0,00%, 10 b.b. nizu do prethodnog izdanja.

Time se zaduzenost drzave putem zapisa spustila na 26,1 mird kn. Ovaj tiedan nema aukcije.
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Pad Crobexa na tjednoj razini

Indeks Crobex je prosli tiedan zaklju€io na 1.760,03 boda, odnosno smanjen je za 0,1% na tjednoj

razini, dok je Crobis istovremeno porastao za 0,1% (na 110,84 bodova). Kod sektorskih indeksa,

CROBEXindustrija je u petak zabiljezio rast od 1,0% na tjednoj razini (na 888,95 bodova), dok su
CROBEXkonstrukt (492,94 bodova) i CROBEXturist (3.417,74 bodova) pali za 2,7% odnosno 0,9%.

Ukupan je promet na ZSE u proSlome tjednu iznosio 1.176,5 min kn, sto je 3,2 puta viSe nego tjedan

prije, zahvaljujuci rastu prometa obveznicama za 3,3 puta (na 1.142,3 min kn) i rastu prometa dionicama

za 87,7% (na 34,2 min kn).
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Statistika

Industrijska proizvodnja, kal. pril. godi$nje promjene (%) i trend indeks (2015=100)
Izvor: Macrobond

Trgovina na malo, realno, kal. pril. godi$nje promjene (%) i trend indeks (2015=100)
Izvor: Macrobond
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Cijene, godisnja stopa promjene, %
Izvor: Macrobond
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PRAVNE NAPOMENE

Ovu publikaciju izdaje PRIVREDNA BANKA ZAGREB-DIONICKO DRUSTVO, Zagreb, Radni¢ka 50
(dalje: PBZ) i namijenjena je klijentima Grupe PBZ. Ova publikacija je nalinjena 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 znaci da ona ne moze sluziti kao
zamjena za vlastitu prosudbu i procjenu bilo kojeg Citatelja ili primatelja ove publikacije. Informacije,
misljenja, 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 jamciti. U skladu s navedenim, svi stavovi,
misljenja, zakljuCci, prognoze i projekcije izneseni u ovoj publikaciji podlozni su promjenama koje
ovise 0 promjenama podataka kako ih objavljuju koriSteni izvori. PBZ dopusta daljnje koridtenje
podataka iz ove publikacije, uz obavezno navodenje ove publikacije kao izvora. Svaka imovina koja
se spominje u ovoj publikaciji i €ije se kretanje komentira moze, s vremena na vrijeme, biti predmet

trgovanja, odnosno zauzimanja pozicije od strane PBZ-a.



