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Na sjednici brltanske sredi$nje banke odrzanoj jucer odluc¢eno je da ¢e se referentni

kamatnjak zadrzati na 0,5%, kako se i o¢ekivalo. U eurozoni objavljen je pad maloprodaje u
studenom od 4%, $to je iznad ocekivanog pada od 1,9%. Povjerenja potrosaca u eurozoni palo
je u prosincu sukladno ocekivanjima na -16,0, dok je indikator poslovne klime pao na -1,22.

drzava

‘X vijesti

je trgovinski dan i zakljucen.

Nakon pada od 8,5% u listopadu industrijske su narudzbe u studenom porasle 1,8% na
godisnjoj razini, odnosno 0,2% na mjese¢noj. Broj zahtjeva novonezaposlenih u SAD-u
porastao je u zadnjem tjednu prosle godine za tisucu zahtjeva, §to je bitno manje od
ocekivanja. Broj zahtjeva kontinuirano nezaposlenih u predzadnjem tjednu 2009. smanjio se
suprotno oc¢ekivanjima, i to za 179 tisuca.
Prema podacima s Bloomberga trziste u SAD-u je zatvoreno sa slijede¢im vrijednostima:
EUR/USD 1.4325 USD/JPY 93.100, GBP/USD 1.5940, USD/CHF 1.0327

podatak predvidanje prethodno vrijeme
GER Trade Balance, Nov 12,5B 13,6B 09:00
GER Current Account, Nov 10,8B 11,0B 09:00
FRA Trade Balance, Nov -4,4B 09:45
EMU Gross Domestic Product, YoY,3QF -4,1% -4,1% 12:00
EMU Unemployment Rate, Nov 9,9% 9,8% 12:00
ITA Unemployment Rate, Nov 8,2% 12:00
GER Industrial Production, YoY, Nov -7,8% -12,4% 13:00
USD Change in Non-Farm Payrolls, Dec 0K -11K 15:30
USD Unemployment Rate, Dec 10,0% 10,0% 15:30
USD Wholesale Inventories, Nov -0,3% 0,3% 17:00
USD Consumer Credit, Nov -5,0B -3,5B 22:00

EUR/HRK* Cetvrtak je¢’donio potpuno miran dan na doma¢em deviznom trzistu. Mada uz
skroman promet medubankarski te¢aj se ipak spustio ispod razine od 7,290 kuna za euro.
Glavnina dana$njeg skromnog trgovanja odvijala se na razini oko 7,285 kuna za euro na kojoj
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BID ASK
EUR/USD 1.4328 1.4330
EUR/GBP 0.8976 0.8978
EUR/CHF 1.4809 1.4811
EUR/JPY 133.63 133.65
EUR/SEK 10.1884 10.1934
EUR/DEM 1.95583 1.95583

BID ASK
EUR/HRK 7.2700 7.2900
USD/HRK 5.0733 5.0879
GBP/HRK 8.0976 81217
CHF/HRK 4.9085 4.9227
JPY/HRK 5.4396 5.4554
SEK/HRK 0.7132 0.7155

DANASNJI PROMJENA SREDNJEG TECAJA HNB-a U ODNOSU NA:

TECAJ

07.5ij.10

31.pro.08

30.1ip.08

VALUTA  08.ij.10 TECAJ TECAJ
EUR 7.2957 7.2916 A 0.06 7.3244 -0.39 7.2463 A 0.68
USD 5.0849 5.0559 A 0.57 5.1555 -1.39 4.5950 A 9.63
CHF 4.9236 49111 s 0.25 49111 s 0.25 4.5092 s 8.42
GBP 8.0956 8.0972 -0.02 7.4846 A 7.55 9.1274 -12.75
JPY 5.4715 5.4997 -0.52 5.7231 -4.60 4.3225 A 21.00
SEK 0.7149 0.7146 ) 0.04 0.6701 6.26 0.7702 -7.74
Podrobnije informacije mozete dobiti na slijede¢im adresama:
FX desk: Marko Germin tel. 01/46 95 058
FX desk: KreSimir Mati¢ tel. 01/46 95 057
FX desk: Zoran Bosanac tel. 01/46 95 608
Customer desk: Eva Marinkovi¢ Horvat tel. 01/46 95 054
Customer desk: Ivana Franov tel. 01/46 95 056
Customer desk: Tomislav Kretoni¢ tel. 01/46 95 097
Customer desk: Drazen Adrovié¢ tel. 01/46 95 613
Customer desk: Jelena Muzini¢ tel. 01/46 95 065

Customer desk:

Tomislav Ruzi¢

tel.

01/46 95 041



Money market vijesti :

Mirno ozracje bilo je obiljezje trgovanja na domac¢em novéanom trzistu i u
&etvrtak. Cini se da nikakav dogadaj neée pomaknuti kratkoroéne kamatne
stope na domacu valutu sve do kraja odrzavanja obvezne rezerve zbog
iznimne likvidnosti cijelog sustava. Tako smo i u ¢etvrtak prekono¢na

orocenja gledali na minimalnim razinama od 0,5%.

batum aukcije 91 dan 182 dana 364 dana
22-ruj-09 7.70
6-lis-09 7.70
20-lis-09 7.50 7.60 7.60
3-stu-09 6.90 7.00 7.00
11-stu-09 6.25 6.20 6.20
1-pro-09 4.25 5.00 5.60
8-pro-09 5.50 6.00 6.20
15-pro-09 5.50 6.00 6.20
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datum Iznos prihv. ponuda (tis HRK) Kam. stopa
26. kolovoz 2,654,000.00 6.00%
09. rujan 1,990,560.00 6.00%
16. rujan 2,155,000.00 6.00%
23. rujan 1,522,830.00 6.00%
T4, Tistopad 470,570.00 6.00%
Rocnost ZIBOR EURIBOR LIBOR - USD
O/N 0.98 0.17

IWK 1.16 0.37 0.21
2WK 1.35 0.39 0.22

IMTH 1.95 0.45 0.23
3MTH 3.7 0.70 0.25

6MTH 5.38 1.00 0.43
I12MTH 6.19 1.25 0.99
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Podrobnije informacije mozete dobiti na slijedeé¢im adresama:
tel. 01/46 95 096

Kresimir Mati¢
Ivana Malenica
Helena Skrapec

Money market desk:
Money market desk:
Money market desk:

tel. 01/46 95 059
tel. 01/46 95 084

ivana.malenica@rba.hr
helena.skrapec@rba.hr

"Dnevne Financijske Vijesti" su informativnog karaktera. Informacije koje se u njima nalaze vazeée su samo u trenutku njihova sastavljanja. Raiffeisenbank Austria d.d. Zagreb ne prihvaca bilo kakvu

odgovornost za bilo koju Stetu proizaslu koristenjem informacija iz Dnevnih Financijskih Vijesti.
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Inozemno trziste

Izvor: Bloomberg

Izvor: Bloomberg

125 Bund Future (oZujak 2010.)
124 Cijene ameri¢kih drzavnih obveznica najkra¢eg dospijeca tijekom Eetvrtka zabiljezile su
123 pad po prvi put u ovom tjednu kako su podaci s trziSta rada potvrdili oporavak ovog
segmenta gospodarstva, Zahtjevi za naknadu za novonezaposlene rasli su manje od
122 ocekivanja. Posljedi¢no doslo je i do suzavanja spreadova na segmentu krivulje 2-10
121 godina. | rano jutros nastavlja se pad cijena svih dospije¢a uslijed povec¢anih inflatornih
oc¢ekivanja te danas$njih objava s trzista rada.
120 4 ! ! . ! Prinosi na njemacke drzavne obveznice i dalje se nalaze na najviS§im razinama u
3] 3 3] 3] e posljednja tri mjeseca podrzani i ju¢erasnjom objavom poslovnog povjerenja u eurozoni te
ﬁ f g % g juCerasnjeg 8,5 milijardi eura vrijednog izdanja francuskih drzavnih obveznica. Ipak, pad
- l - = = trgovine na malo te solidan interes ulagatelja za novim izdanjima podrzao je rast
Izvor: Bloomberg njemackih drzavnih obveznica pa su iste na dnevnoj razini zabiljeZile rast cijena.
8.00% - Krivulja prinosa hrvatskih-obveznica . e
Domace trziste
7.00% +
6.00% Cetvrtak je donio relativno visoki prijavljeni promet na domaéem trZi$tu obveznica od
5.00% 7 Cega je vecina ostvarena drzavnom obveznicom s valutom klauzulom najkrac¢eg
4.00% dospije¢a RHMF12 (preko 130 milijuna kuna)
3.00% 4
kunske obveznice
2.00% - dgmaca izélaf\ial v.k.
1.00% 4 euroobveznice
0.00% : o e
o 1 23 ‘(13odir513 dc?dos?)jeéas o 10 11 12
4.00% - Njemacka i americka krivulja prinosa Njemacka Dospije¢e  Bid cijena Ask cijena Bid prinos Ask prinos
3.50% - BKO 1.250% 16.12.2011 99.94 99.95 1.281% 1.276%
3.00% 1 OBL 4.250% 12.10.2012 107.09 107.10 1.588% 1.584%
’ OBL 2.500% 10.10.2014 100.40 100.41 2.408% 2.406%
2.50% - DBR 3.750% 4.1.2017 104.84 104.87 2.971% 2.967%
2.00% - DBR 3.250% 4.1.2020 98.87 98.90 3.383% 3.380%
1.50% - BUND Dospijeée  Bid cijena Ask cijena Bid prinos Ask prinos
% | ——UusT
1.00% UST 1.000%  31.12.2011 99.89 99.91 1.056% 1.048%
0.50% T T T T T T T T | UST 1.125% 15.12.2012 98.61 98.63 1.613% 1.608%
o 1+ 2 s 4 5 6 7 8 1011 UST 2.625%  31.12.2014 99.92 99.94 2.642% 2.638%
Godina do dospjeca
UST 3.375% 15.11.2019 96.17 96.20 3.845% 3.841%

lzdavatelj Dospijece RBA (_:ijena RBA cijena :';:;jseg: Fc;:;:;jseg: Spread iznad Spread iznad
(Bid) (Ask) (Bid) (Ask) benchmarka EUROSWAP-a
DOMACE OBVEZNICE
RHMF 12 6.875% 23.5.2012 5.208% 4.766%
RHMF 14 EUR 5.500% 14.6.2014 100.30 101.30 5.421% 5.166% 333 290
RHMF 15 EUR 4.250% 14.7.2015 94.00 97.00 5.529% 4.878% 297 251
RHMF 19 EUR 5.375% 29.11.2019 98.00 102.00 5.641% 5.114% 232 204
RH 2010 HRK 6.750% 8.3.2010 100.30 101.00 4.663% 0.198% 0 0
RH 2013 HRK 4.500% 11.7.2013 94.90 95.90 6.144% 5.813% 0 0
RH 2015 HRK 5.250% 15.12.2015 94.50 96.50 6.379% 5.959% 0 0
RH 2017 HRK 4.750% 8.2.2017 90.95 91.95 6.358% 6.172% 0 0
RBA 2011 HRK 4.125% 10.2.2011 97.70 99.20 6.368% 4.895% 0 0
PODRAVKA 2011 HRK 5.125% 17.5.2011 95.50 97.00 8.736% 7.504% 0 0
NEXE 2011 HRK 5.500% 14.6.2011 93.00 96.50 10.951% 8.155% 0 0
ATLANTIC 2011 HRK 5.750% 6.12.2011 96.00 97.50 8.060% 7.178% 0 0
INGRA 2011 HRK 6.125% 6.12.2011 79.00 93.00 19.941% 10.272% 0 0
HEP 2013 HRK 5.000% 29.11.2013 93.20 94.70 7.032% 6.568% 0 0
CROATIA 2010 EUR 4.625% 24.2.2010 100.30 100.65 1.950% -1.057% 194 178
CROATIA 2011 EUR 6.750% 14.3.2011 103.90 104.60 3.317% 2.722% 239 196
CROATIA 2014 EUR 5.000% 15.4.2014 102.30 103.30 4.400% 4.145% 207 172
CROATIA 2015 EUR 6.500% 5.1.2015 105.35 106.35 5.264% 5.041% 278 253
CROATIA 2019 USD 6.750% 5.11.2019 107.50 108.50 5.738% 5.610% 185 180
CBRD 2012 EUR 7.250% 3.9.2012 104.25 104.75 5.459% 5.258% 388 335
AGROK 2016 EUR 10.000% 7.12.2016 101.50 102.50 9.693% 9.494% 717 669

Podrobnije informacije mozete dobiti na slijedecim adresama:
Marina Pogacic¢
Sasa lli¢

tel. 01/46 95 061
tel. 01/46 95 081

marina.pogacic@rba.hr
sasa.ilic@rba.hr
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Glavni indeksi na svjetskim burzama Indeksi srednje i isto€ne Europe

INDEX value % chng
DJ IND.AVERAGE 10,606.86 0.31% CROBEX10 1,089.46 0.61%
S&P 500 1,141.69 0.40% CROBEX 2,059.90 0.45%
NASDAQ COMPOSITE 2,300.05 -0.05% BUX 21,961.18 -0.92%
NIKKEI 225 10,798.32 1.09% ATX 2,590.62 -0.12%
EUROSTOXX 50 3,007.34 -0.08% RTS 1,444.61 1.24%
XETRA DAX INDEX 6,019.36 -0.25% STI 4,183.27 0.00%
FTSE 100 5,626.72 -0.06% BELEX 1,311.84 3.44%

DOMACE TRZISTE DIONICA - ZAGREBACKA BURZA

PROMJENA CIJENE U ODNOSU NA TRASNA

07.sij.10 05.sij.10 02.sij.09 KAPITALIZACIJA (u
DIONICA CIJENA PROMET CIJENA % CIJENA % min Kn)

HRVATSKI TELEKOM 276.81 5,778,978.09 278.00 043% W 199.22 38.95% A 22,667.57
INA 1,830.01 3,117,932.89 1,675.31 9.23% A 1,149.97  59.14% N 18,300.10
ATLANSKA PLOVIDBA 999.99 1,749,797.07 1,022.22 217% W 688.99  45.14% A 1,395.51
DALEKOVOD 326.12 1,288,575.06 331.00 147% W 382.00 -14.63% v 748.06
INSTITUT IGH 2,700.00 1,166,860.23 2,720.00 074% W 3,650.00 -26.03% v 42817
KONZUM 150.00 900,638.86 150.02 001% W 161.00 -6.83% v 3,405.43
ULJANIK PLOVIDBA 659.84 837,753.48 643.00 262% A 540.00 22.19% " 382.71
INGRA 40.69 747,969.31 41.00 076% W 76.00 -46.46% v 305.18
LIBURNIA RIVIERA HOTEL! 1,500.00 687,000.00 1,550.00 323% W 1,115.00  34.53% " 453.96
PODRAVKA 310.00 600,965.07 304.96 165% AN 261.00 18.77% [ 1,680.20

HRVATSKE DIONICE NA LONDONSKOJ BURZI

CIJENA %
INA GDR 275.00 0.00%
HT GDR 54.30 0.00%
INA odrzala CROBEX u plusu

Jucer je u redovnom prometu dionicama protrgovano nesto vise od 21 milijuna kuna, a Crobex je
podignut za 0,45 posto, na 2059,90 bodova.

Najlikvidnija je ogekivano bila dionica HT-a s protrgovanih 5,8 milijuna kuna uz pad cijene od
0,43%. Tijekom dana trgovalo se i do 279 kuna, ali je dan ipak zavrsila na 276,81 kunu. Drugo
mjesto pripalo je dionici INA-e, koja je uz promet od 3,1 milijun kuna zabiljeZila skok od ¢ak 9,23%
na krilima $pekulacija o ruskom interesu za preuzimanje domace naftne kompanije. 900 1

Domaci gradevinari su zabiljeZili korekcije cijena pa su tako Dalekovod, Institut IGH i Ingra pali

Atlantska plovidba

850 1
1,47%, 0,74% odnosno 0,76% u odnosu na prethodni trgovinski dan.
U drustvo milijunasa, izuzev ve¢ spomenutih HT-a, INA-e, Dalekovoda i Instituta IGH, ugurala se i 800 o o o o o o o
dionica Atlantske plovidbe s protrgovanih 1,7 milijuna kuna u padom cijene od 2,17%. 2 2 2 S 2 S 3
o o o o — — —
3 g & g & g S
——ATPL-RA ——50 days MAV

Podrobnije informacije mozete dobiti na slijede¢im adresama:

Equity & Fixed Income Sales: Martina Bosanac tel. 01 4695 066 martina.bosanac@rba.hr
Bojan Vukovié¢ tel. 01 4695 068 bojan.vukovic@rba.hr
Portfolio Management: Marko Vrbangié tel. 01 4695 060 marko.vrbancic@rba.hr

Opce napomene: "Dnevne financijske vijesti" imaju iskljugivo informativan karakter i nije nagovor na kupnju ili prodaju vrijednosnica koje se ovdje spominju. Informacije su pribavijene iz izvora za koje RBA vjeruje da su
pouzdani i tocni. Ipak, misljenja i procjene nisu nezavisno potvrdene i nema jamstva za njihovu toénost, potpunost i pouzdanost. RBA, kao niti njeni djelatnici, ne prihvacaju bilo kakvu odgovornost za bilo koju Stetu
proizalu koristenjem informacija i procjena iz "Dnevne financijske vijesti".
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2007 2008 2009 2009 2009 2009
Q2 Q3 X Xi

Bruto domaci proizvod, % godi$nja promjena (realno) 5.5 2.4 -6.3 -5.7 - -
Industrijska proizvodnja, % godiSnja promjena (impg) 5.6 1.6 -9.4 -9.0 -8.6 -8.6
Indeks potrosackih cijena, % godisnja promjena (impg) 29 6.1 29 1.2 1.3 1.8
Cijene proizvodaca, % godisnja promjena (impg) 34 8.5 -0.6 -2.3 -1.4 0.2
Trgovina na malo, % godi$nja promjena (realno, impg) 54 -0.5 -11.9 -13.6 -15.4 -
Nocenja turista, % godiSnja promjena (impg) 5.6 2.0 -4.5 0.2 -5.9 -
Saldo konsolidirane opc¢e drzave, % BDP-a -1.8 2.7 - - - -
Prosje¢na mjesecna neto placa, u kunama 4,840 5177 5,330 5,270 5,279 -
Stopa nezaposlenosti, % (kr) 14.7 13.7 14.0 14.7 15.5 16.1%
Broj registriranih nezaposlenih (kr) 254,484 240,455 247,147 259,193 273.265 282,936
Prosje¢an te¢aj EUR/HRK * 7.34 7.22 7.38 7.32 7.35 7.34
Prosje¢an te¢aj USD/HRK * 5.36 4.93 5.54 5.12 5.35 5.31
Izvoz roba, milijuni EUR 9,002 9,576 1,864 1,820 631 650
Uvoz roba, milijuni EUR 18,827 20,818 3,951 3,736 1,329 1,289
Saldo tekuceg racuna platne bilance, milijuni EUR -3,236.7 -4,385.1 -871.4 1,774.1 - -
Saldo tekuceg racuna platne bilance,udio u BDP-u (%)** -7.6 -9.4 -5.9 -6.2 - -
Vanjski dug, milijuni EUR, kr 33,253.3 39,346.1 40,806.1 42,760.3 - -
Vanjski dug, udio u BDP-u (%)** 77.6 83.0 87.8 93.9 - -
Medunarodne pricuve HNB, milijuni EUR, kr 9,307.4 9,120.9 9,090.1 9,318 9,541 10,146
Nov&ana masa (M1), milijuni HRK, kr 57,878.3 55,222.3 47,698.9 45,559 44,657.2 -
Ukupni krediti, milijuni HRK, kr 215,641.3  246,589.1 252,866.1 252,156 251,037.7 252,968.3
Depoziti kod poslovnih banaka, milijuni HRK, kr 114,752.8  167,265.1 168,894.6 252,156 174,579.1 -

impg - isti mjesec prosle godine, kr - na kraju razdoblja, * kumulativno - od pocetka godine, ** procjena
Izvori: Drzavni zavod za statistiku, Hrvatska narodna banka, Ministarstvo financija, Zavod za zaposljavanje

Analiza:

Visoka likvidnost i niske kamatne stope i na pocetku 2010.

% ZIBOR
12

Prvi radni tjedan u 2010. nije donio uzbudenja na domaéem nov¢anom trzistu. Ve¢ 10

uobicajeno likvidnost je zadrzana na visokoj razini, kamatne stope i dalje se nalaze na 8

najnizim razinama u posljednjih Sest godina, aukcija trezorskih zapisa Ministarstva financija 6
je izostala kao i obratna repo aukciju HNB-a. Likvidnost je dodatno porasla zahvaljujuci 4 \ I I W'/ \
povratu dijela gotovog novaca iz optjecaja nakon predblagdanskog i blagdanskog razdoblja, | 2 v i 1 I

a i percepcija trziSnih sudionika o spremnosti sredis$nje banke da otpusti dodatnu likvidnost Y

u sustav podrzava kunske prinose na niskim razinama. Osim toga priblizava se i kraj 2333333333333333338383838283%
razdoblja odrzavanja obvezne priGuve banaka za koji je i uobi¢ajeno da kamatne stope teze 888888555888838222 - 28%
k nizim razinama. Indikatori likvidnosti HNB-a tako i na pogetku Nove Godine biljeZe 82833238~ TB52R152882R8283=3B
plasman viskova nov€anih sredstava u obliku prekono¢nih depozita kod srediSnje banke.

Kao $to smo i o¢ekivali HNB je ponovno preskocila obratnu repo aukciju (zadnja je odrzana - ?{u _%",{\s

sredinom listopada), aukcija trezorskih zapisa je izostala a likvidnost je dodatno popravljena lombardna stopa —— 5 per. Mov. Avg. (O/N)

i ovotjednim dospije¢em 173 milijuna kratkoroénog duga srediSnje drzave. U tjednu pred
nama unato¢ pocetku novog razdoblja odrzavanja obvezne pri¢uve ne oekujemo bitne promjene na trzistu obzirom da ¢e likvidnost sustava ostati na visokim
razinama. Obzirom na navedeno, o¢ekujemo da ni ovaj tjedan srediSnja banka nec¢e imati potrebu odrzavanja repo aukcije, a s obzirom da u tjednu pred nama
nema dospijeéa kratkoro€nog duga postoji moguénost da i Ministarstvo financija drugi tiedan za redom ne odrzi aukciju trezorskih zapisa.

Poveéana ponuda deviza na samom pocetku tjedna stvorila je blage aprecijacijske pritiske na domaéu valutu, koji su neutralizirani korporativnom potraznjom za
istima. Trgovanje se u ovom skraceno tjednu odvijalo uglavnom oko 7,29 kuna za euro. U tjednu pred nama o¢ekujemo zadrzavanje te¢aja EUR/HRK na
sadasnjim razinama uz moguc¢nost trgovanja na razinama blago visim iznad 7,3 kuna za euro. Pritom ne oekujemo znacajne oscilacije obzirom na relativno
ujednacenu ponudu i potraznju za devizama. Na mjesec€noj razini deprecijacijski pritisci na kunu, uslijed relativno visokog dospije¢a inozemnih obveza
korporativnog sektora koji stvaraju potraznju za devizama, mogli bi biti ograni¢eni smanjenim potrebama uvoznika odnosno ¢injenicom da je uvoz u prethodnom
razdoblju biliezio dvoznamenkaste stope pada.

Raiffeisen istrazivanja:

Zrinka Zivkovié¢ Matijevié tel. 01/61 74 338 zrinka.zivkovic-matijevic@rba.hi
Marijana Cigi¢ tel. 01/61 74 359 marijana.cigic@rba.hr
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