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Tjedni pregled

Prema prvoj procjeni DZS-a, rast bruto domaceg
proizvoda u prvom ovogodi$njem tromjesecju iznosio
je 3,9% - premasivSi time naSe ocCekivanje da bi rast
mogao dosegnuti do 3,5%. Objavljeni podatci ukazuju
na snazan rast potrosnje ku¢anstava (+4,4%, najveca
stopa rasta zabiljeZena jo$ od prvog tromjesecja 2008.)
potaknut kako rastom placa i zaposlenosti, tako i
pojacanim apetitom kucanstava za kreditima u skladu
s rastué¢im povjerenjem potroSaca. Snazan rast bruto
investicija u fiksni kapital (11,5%) odrazava probudenu
investicijsku aktivnosti javnog sektora obzirom da je
prema dostupnim podatcima indeks gradevinskih
radova na ostalim gradevinama porastao za 15,2%
(usporedbe radi u istom razdoblju 2018. bio je u minusu
8,5%), ali i dodatno ubrzanje gradevinskih radova na
zgradama. Obzirom na intenziviranje povlacenja EU
fondova ocekujemo da ce investicijska aktivnosti u ovoj
godini zabiljeziti zamjetno viSu stopu rasta nego sto je
to bio slucaj u posljednje dvije godine. | dok je domaca
potraznja donijela pozitivan doprinos ukupnom rastu od
6,1 p.b., neto inozemna potraznja imala je negativan
doprinos od 2,2 p.b. lako je izvoz dobara i usluga
porastao za 4,6% (pri emu se rast izvoza dobara
oporavio na +7,6%; dok je rast izvoza usluga usporio
na 0,9% - kasni Uskrs), rast uvoza ipak je bio snazniji
(+7,7%; pri emu je uvoz dobara porastao za 5,9% a
usluga za ¢ak 16,6% u odnosu na isto tromjesecje
2018.), Sto je u konacnici i dovelo do spomenutog
negativnog doprinosa neto inozemne potraznje.
Zaklju€no, temeljem rezultata prvog tromjesecja, te
Cinjenice da se pokazatelj ekonomskog sentimenta i
dalje nalazi na poviSenim razinama reflektirajuci
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—Indeks pouzdanja potrosacga, rhs
Oé&ekivana promijena financijske situacije u ku¢anstvu (narednih 12m), lhs

usluznog sektora, uz pogorsani sentiment u industrijskom sektoru (uslijed pogorSanih o€ekivanja u

kretanju izvoznih narudzbi), tijekom lipnja u sklopu redovne revizije makroekonomskih procjena

vjerojatno ¢e doéi do pozitivhe revizije o¢ekivane godisnje stope rasta BDP s trenutnih 2,4%, ¢emu u

prilog idu i prvi dostupni podatci za 2Q a prema kojima je trgovina na malo u travnju zabiljeZila rast od

4,8%, a industrijska proizvodnja od 3% (iako je preradivacka industrija usporila na +1,6%).
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Dolar ojac¢ao, kuna mirovala

Tecaj dolara prema euru blago je korigiran u tjednu iza nas pa je dolar ojacao za 0,3% na tjednoj razini,

a tjedan je zaklju€en ispod 1,12 dolara za euro.

Nastavlja se mirno razdoblje na domac¢em trziStu deviza uz skromne volumene trgovanja. Srednji je

te€aj HNB-a u petak iznosio 7,4197 kuna za euro, $to je gotovo nepromijenjeno na tjednoj razini, dok

je prema dolaru kuna oslabila za 0,3% na 6,6545 kuna za dolar. Ovaj tjedan oCekujemo nastavak

trgovanja u rasponu 7,41-7,43.
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Visak likvidnosti se lagano spustio na 31 mrld kn, a kamatne su stope mirovale (O/N na 0,30%, 1M na

0,42%) ili zabiljeZile tek blage pomake na tjednoj razini (3M +1 b.b. na 0,48%). Plasmana na repo

aukciji HNB-a ni na TNZ-u nije bilo. Na aukciji trezorskih zapisa je upisano 253 min kn jednogodisnjih

zapisa uz kamatnu stopu 0,08% ¢ime se zaduzenost drzave putem zapisa blago smanijila na 26,4 mird

kn. Ovaj tjedan dospijeva 113 min kn zapisa, no aukcija izostaje.

Trezorski zapisi
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Indeks Crobex je prosli petak zaklju€io na 1.851,20 bodova ili 1,3% niZoj tjednoj razini, dok je Crobis

istovremeno stagnirao (na 112,99 bodova). Kod sektorskih indeksa, CROBEXindustrija je u petak



zabiljezio rast od 1,1% na tjednoj razini, dosegnuvsi 917,55 bodova, dok su CROBEXkonstrukt i
CROBEXturist pali za 1,0% odnosno 0,7% (na 427,26 odnosno 3.573,42 bodova). Ukupan je promet
na ZSE u proSlome tjednu iznosio 194,9 min kn, $to je za 53,5% manje nego u tjednu prije, zahvaljujudi
padu prometa obveznicama za 56,5% (157,3 min kn) te padu prometa dionicama za 35,4% (37,6 min
kn).
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Izvor: Macrobond Izvor: Macrobond
114 2500 4200 1500
13 2400 4100 1400
112 2300 4000 JJ’\ 1300
3900 L ) 1200
11 2200 3800 | 1100
2100
110 3700 1000
2000 3600 e 900
109 3500 800
1900
- ”
107
1700 3200 % 500
106 1600 3100 400
105 1500 3000 300
sij ozu svi srp ruj stu sij ozu svi sp ru stu  sij ozu svi sij ozu svi srp ruy stu sij ozu svi srp oty stu sij oZu  svi
2017 2018 2019 2017 2018 2019
—Crobex, desno—Crobis, lijevo CROBEXturist, lijevo—CROBEXkonstrukt, desno—CROBEXindustrija, desno



Statistika

Industrijska proizvodnja, kal. pril. godi$nje promjene (%) i trend indeks (2015=100)
Izvor: Macrobond
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Gradevinski radovi, kal. pril. godi$nje promjene (%) i trend indeks (2015=100)
Izvor: Macrobond
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Trgovina na malo, realno, kal. pril. godi$nje promjene (%) i trend indeks (2015=100)
Izvor: Macrobond
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Robni izvoz i uvoz (god. stope promjene i iznos u min €)
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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.



