PRIVREDNA BANKA ZAGREB

nnn

PBZ tjedne analize

Broj 660, 2. rujna 2019.

e Tjedni pregled (str. 1)

Dolar oja¢ao, kuna mirovala (str. 2)

Trezorski zapisi izdani uz negativan prinos (str. 2)

Crobex stagnirao na tjednoj razini (str. 3)

Statistika (str. 4-5)

PeZ je clan grupe INTESA 7] SNNRPAOLO



Tjedni pregled

Prva pl’OCjena pOkaZUje da Je u dl’ugom Doprinosi rashodnih komponenti promjeni BDP-a

Izvor: PBZ

tromjeseéju BDP realno Veéi za 2,4% u OanSU s Osobna potro$nja Drzavna potrosnja 1 Investicije

= Promjena zaliha |20z dobara i usluga Uvoz dobara i usluga
_ ==BDP yly (nedes.) Ne emna potraznja

o

na isto razdoblje lani, odnosno za 0,2% u odnosu

na prvo tromjesecje ove godine, Sto predstavlja

bitno snaZnije usporavanje od ocekivanog.
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dok je investicijska aktivnost porasla za 8,2% na

godisnjoj razini (blago usporavanje u odnosu na Pokazatelji ekonomskog sentimenta
rast od 11,5% ostvaren u prethodnom

Ekonomski sentiment

tromjesecju). Istovremeno, drzavna potrosnja je
ubrzala na 3,9%, tako da je ukupni doprinos %
domace potraznje iznosio 5,2 postotna boda. 5

Medutim, mrSavi rast izvoza dobara i usluga od -

1,3% (uslijed smanjenja izvoza dobara od 0,9%), 5

e . v 1 Pouzd rosad
viestruko je nadmasen rastom uvoza (+6,7%), R
Sto je doprinos neto inozemne potraznje gurnulo %251

dublie u crvenih -2,8 p.b, te u konacCnici i ¥

rezultiralo spomenutim ukupnim rastom od 2,4%. 1 “

Sto se ti¢e druge polovice godine ne o&ekujemo 101

bitno drugadiju strukturu rasta, osobna potrosnja i <101

Pouzdarie u sekoyffovine na malo

investicije ostat Ce glavni generatori rasta, dok e 4| 2

izvozna aktivnost i nadalje biti suoena s |

izazovima negativnih  vijesti iz okruZenja, 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

odnosno u slu€aju turizma bitno sporijim rastom nego prethodnih godina. Na tom tragu su i trenutno
raspolozivi podatci za treCe tromjesecje: trgovina na malo zabiljezila je u srpnju rast od 3,6% na
godiSnjoj razini (pad od 2,1% na mijesec¢noj razini) $to u usporedbi sa 6,1%-tnim rastom u lipnju
odrazava ve¢ poznatu Cinjenicu o slabijem startu glavne turistiCke sezone (HTZ -0,3% dolazaka; -1,7%
manje nocenja u srpnju). Istovremeno, pokazatelj ekonomskog sentimenta (ESI) u kolovozu je pao na
110,7 (-1,7 indeksnih bodova u odnosu na srpanj) pri Eemu je poboljSanje ekonomske klime zabiljezeno
kod potroSaca te u sektoru gradevine, a pogorSanje u maloprodaiji, sektoru usluga te industriji pri Cemu
je bitno pogorsano o¢ekivano kretanje izvoznih narudzbi, $to ukazuje na nastavak problema u robnom
izvozu. Medutim bolji uvid dobit ¢emo tek u nastavku tjedna nakon objave podataka o kretanju

industrijske proizvodnje i izvoza u srpnju.

Zaklju¢no mozemo reéi da prvenstveno uslijed jaCanja rizika iz vanjskog okruZenja razmatramo blagu

negativnu reviziju trenutnih procjena rasta za 2019. i 2020. s trenutnih 3,0% odnosno 2,6%.



Dolar ojac¢ao, kuna mirovala

Dolar je snazno oja¢ao krajem prosloga tjedna na krilima optimizma oko trgovinskih pregovora izmedu
SAD-a i Kine. Te¢aj EUR/USD je petak zaklju€io ispod 1,10, odnosno 1,5% nize na tjednoj razini.

Tecaj kune prema euru se zadrzao ispod 7,4 i krajem protekloga tjedna iznosio 7,3965, 0,1% vide na

tjednoj razini. Prema dolaru je kuna oslabila za 0,2%, a te€aj porastao na 6,6985 kuna za dolar.
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Trezorski zapisi izdani uz negativan prinos

Visak likvidnosti je povec¢an na 34 mird kn, na repo aukciji HNB-a ni na TNZ-u nije plasmana, a kamatne
su stope zabiljezile minorne oscilacije pa je prekono¢ni Zibor u petak iznosio 0,29%, 1M 0,38%, a 3M
0,4%. Na proslotjednoj aukciji trezorskih zapisa upisano je 81 min kn jednogodiSnjih kunskih zapisa uz
1 b.b. niZu kamatnu stopu od 0,07% i 32 min eura jednogodiSnjih zapisa s valutnom klauzulom koji su
po prvi puta izdani uz negativan prinos od 0,05%. Dug drZzave putem trezorskih zapisa time se smanijio
na 26,3 mird kn. Ovaj tjedan nema dospijeca i izostaje aukcija.

Trezorski zapisi ZIBOR
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Crobex stagnirao na tjednoj razini

Ukupan je promet na ZSE u proslome tjednu iznosio 182,2 min kn ili 2,9 puta viSe na tjednoj razini,

zahvaljujuéi 4,2 puta veéem prometu obveznicama (koji je dosegnuo 137,9 min kn) i rastu prometa

dionicama za 47,9% (na 44,3 min kn). Indeks Crobex je u petak zaklju€io na 1.873,36 bodova, odnosno

stagnirao je na tjednoj razini, dok je Crobis istovremeno porastao za 0,1% (na 116,55 bodova).

Sektorski su indeks zavrsili u negativnom, pri emu je CROBEXkonstrukt zabiljeZio pad od 3,3% na
tjednoj razini (na 457,54 bodova), CROBEXindustrija za 1,1% (na 886,57 bodova), a CROBEXturist za

0,4% (na 3.508,43 bodova).
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Sektorski indeksi
Izvor: Macrobond
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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)
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Bruto inozemni dug
Izvor: Macrobond
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Broj nezaposlenih i stopa nezaposlenosti
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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Dug opce drzave
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Cijene, godisnja stopa promjene, %
Izvor: Macrobond

Spread na 5-godi$nji CDS
Izvor: Reuters
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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 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, zaklju€ci, prognoze i projekcije izneseni u ovoj publikaciji podloZni su promjenama koje
ovise 0 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.



