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Vijesti iz svijeta:

* srednji HNB-a.

* srednji HNB-a.

FX vijesti

* srednji HNB-a.

Međuvalutarni odnosi u 8.30 am Fixing RBA utvrđen u 8.30 am
BID ASK BID ASK

EUR/USD 1.4328 1.4330 EUR/HRK 7.2700 7.2900
EUR/GBP 0.8976 0.8978 USD/HRK 5.0733 5.0879
EUR/CHF 1.4809 1.4811 GBP/HRK 8.0976 8.1217
EUR/JPY 133.63 133.65 CHF/HRK 4.9085 4.9227
EUR/SEK 10.1884 10.1934 JPY/HRK 5.4396 5.4554
EUR/DEM 1.95583 1.95583 SEK/HRK 0.7132 0.7155
SREDNJI TEČAJ HNB

PROMJENA SREDNJEG TEČAJA  HNB-a U ODNOSU NA:

VALUTA 08.sij.10 TEČAJ % TEČAJ % TEČAJ %

EUR 7.2957 7.2916  0.06 7.3244  -0.39 7.2463  0.68

USD 5.0849 5.0559  0.57 5.1555  -1.39 4.5950  9.63

CHF 4.9236 4.9111  0.25 4.9111  0.25 4.5092  8.42

GBP 8.0956 8.0972  -0.02 7.4846  7.55 9.1274  -12.75

JPY 5.4715 5.4997  -0.52 5.7231  -4.60 4.3225  21.00

SEK 0.7149 0.7146  0.04 0.6701  6.26 0.7702  -7.74

Podrobnije informacije možete dobiti na slijedećim adresama:

FX desk: Marko Germin tel. 01/46 95 058 marko.germin@rba.hr

Krešimir Matić tel. 01/46 95 057 kresimir.matic@rba.hr
Zoran Bosanac tel. 01/46 95 608 zoran.bosanac@rba.hr

Customer desk: Eva Marinković Horvat tel. 01/46 95 054 eva.marinkovic-horvat@rba.hr
Customer desk: Ivana Franov tel. 01/46 95 056 ivana.franov@rba.hr
Customer desk: Tomislav Kretonić tel. 01/46 95 097 tomislav.kretonic@rba.hr
Customer desk: Dražen Adrović tel. 01/46 95 613 drazen.adrovic@rba.hr
Customer desk: Jelena Mužinić tel. 01/46 95 065 jelena.muzinic@rba.hr
Customer desk: Tomislav Ružić tel. 01/46 95 041 tomislav.ruzic@rba.hr

FX desk:
FX desk:

30.lip.08

57.65

31.pro.08
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149.15
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Raiffeisen BONDS

Na sjednici britanske središnje banke održanoj jučer odlučeno je da će se referentni 
kamatnjak zadržati na 0,5%, kako se i očekivalo. U eurozoni objavljen je pad maloprodaje u 
studenom od 4%, što je iznad očekivanog pada od 1,9%. Povjerenja potrošača u eurozoni palo 
je u prosincu sukladno očekivanjima na -16,0, dok je indikator poslovne klime pao na -1,22. 
Nakon pada od 8,5% u listopadu industrijske su narudžbe u studenom porasle 1,8% na 
godišnjoj razini, odnosno 0,2% na mjesečnoj. Broj zahtjeva novonezaposlenih u SAD-u 
porastao je u zadnjem tjednu prošle godine za tisuću zahtjeva, što je bitno manje od 
očekivanja. Broj zahtjeva kontinuirano nezaposlenih u predzadnjem tjednu 2009. smanjio se 
suprotno očekivanjima, i to za 179 tisuća.
Prema podacima s Bloomberga tržište u SAD-u je zatvoreno sa slijedećim vrijednostima: 
EUR/USD 1.4325 USD/JPY 93.100, GBP/USD 1.5940, USD/CHF 1.0327
država     podatak                                      predviđanje           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, 3Q F    -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
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Analiza

EUR/HRK* Četvrtak je donio potpuno miran dan na domaćem deviznom tržištu. Mada uz 
skroman promet međubankarski tečaj se ipak spustio ispod razine od 7,290 kuna za euro. 
Glavnina današnjeg skromnog trgovanja odvijala se na razini oko 7,285 kuna za euro na kojoj 
je trgovinski dan i zaključen.
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Money market vijesti :

datum Kam. stopa

26. kolovoz 6.00%
09. rujan 6.00%
16. rujan 6.00%
23. rujan 6.00%
14. listopad 6.00%

Ostvarene kamatne stope na aukcijama TZ MF
Datum aukcije 91 dan 182 dana 364 dana Ročnost ZIBOR      EURIBOR

22-ruj-09 7.70
6-lis-09 7.70 O/N 0.98
20-lis-09 7.50 7.60 7.60 1WK 1.16 0.37
3-stu-09 6.90 7.00 7.00 2WK 1.35 0.39

11-stu-09 6.25 6.20 6.20 1MTH 1.95 0.45
1-pro-09 4.25 5.00 5.60 3MTH 3.7 0.70
8-pro-09 5.50 6.00 6.20 6MTH 5.38 1.00
15-pro-09 5.50 6.00 6.20 12MTH 6.19 1.25

Podrobnije informacije možete dobiti na slijedećim adresama:
Money market desk: Krešimir Matić tel. 01/46 95 096 kresimir.matic@rba.hr
Money market desk: Ivana Malenica tel. 01/46 95 059 ivana.malenica@rba.hr
Money market desk: Helena Škrapec tel. 01/46 95 084 helena.skrapec@rba.hr
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2,155,000.00

Obrnute repo aukcije HNB-a
Iznos prihv. ponuda (tis HRK)
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"Dnevne Financijske Vijesti" su informativnog karaktera. Informacije koje se u njima nalaze važeće su samo u trenutku njihova sastavljanja. Raiffeisenbank Austria d.d. Zagreb ne prihvaća bilo kakvu
odgovornost za bilo koju štetu proizašlu korištenjem informacija iz Dnevnih Financijskih Vijesti. 

Mirno ozračje bilo je obilježje trgovanja na domaćem novčanom tržištu i u
četvrtak. Čini se da nikakav događaj neće pomaknuti kratkoročne kamatne 
stope na domaću valutu sve do kraja održavanja obvezne rezerve zbog 
iznimne likvidnosti cijelog sustava. Tako smo i u četvrtak prekonoćna 
oročenja gledali na minimalnim razinama od 0,5%.
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 Izvor: Bloomberg

Njemačka Kupon Dospijeće Bid cijena Ask cijena Bid prinos Ask prinos

BKO 1.250% 16.12.2011 99.94 99.95 1.281% 1.276%

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%

DBR 3.750% 4.1.2017 104.84 104.87 2.971% 2.967%

DBR 3.250% 4.1.2020 98.87 98.90 3.383% 3.380%

SAD Kupon Dospijeće Bid cijena Ask cijena Bid prinos Ask prinos

UST 1.000% 31.12.2011 99.89 99.91 1.056% 1.048%

UST 1.125% 15.12.2012 98.61 98.63 1.613% 1.608%

UST 2.625% 31.12.2014 99.92 99.94 2.642% 2.638%
UST 3.375% 15.11.2019 96.17 96.20 3.845% 3.841%

 Izvor: Bloomberg  Izvor: Bloomberg

Izdavatelj Valuta Kupon Dospijeće
RBA cijena 

(Bid)
RBA cijena 

(Ask)

Prinos do 
dospjeća 

(Bid)

Prinos do 
dospjeća 

(Ask)

Spread iznad 
benchmarka

Spread iznad 
EUROSWAP-a

DOMAĆE OBVEZNICE
RHMF 12 EUR 6.875% 23.5.2012 103.65 104.65 5.208% 4.766% 377 329
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
HRVATSKE EUROOBVEZNICE
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 možete dobiti na slijedecim adresama:

Marina Pogačić tel. 01/46 95 061 marina.pogacic@rba.hr
Saša Ilić tel. 01/46 95 081 sasa.ilic@rba.hr

Inozemno tržište

Cijene američkih državnih obveznica najkraćeg dospijeća tijekom četvrtka zabilježile su 
pad po prvi put u ovom tjednu kako su podaci s tržišta rada potvrdili oporavak ovog 
segmenta gospodarstva, Zahtjevi za naknadu za novonezaposlene rasli su manje od 
očekivanja. Posljedično došlo je i do sužavanja spreadova na segmentu krivulje 2-10 
godina. I rano jutros nastavlja se pad cijena svih dospijeća uslijed povećanih inflatornih 
očekivanja te današnjih objava s tržišta rada.
Prinosi na njemačke državne obveznice i dalje se nalaze na najvišim razinama u 
posljednja tri mjeseca podržani i jučerašnjom objavom poslovnog povjerenja u eurozoni te 
jučerašnjeg 8,5 milijardi eura vrijednog izdanja francuskih državnih obveznica. Ipak, pad 
trgovine na malo te solidan interes ulagatelja za novim izdanjima podržao je rast 
njemačkih državnih obveznica pa su iste na dnevnoj razini zabilježile rast cijena.

Domaće tržište

Četvrtak je donio relativno visoki prijavljeni promet na domaćem tržištu obveznica od 
čega je većina ostvarena državnom obveznicom s valutom klauzulom najkraćeg 
dospijeća RHMF12 (preko 130 milijuna kuna)

Bund Future (ožujak 2010.) 
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Glavni indeksi na svjetskim burzama Indeksi srednje i istočne Europe
INDEX % chng INDEX % chng

DJ  IND.AVERAGE 0.31% CROBEX10 0.61%

S&P 500 0.40% CROBEX 0.45%

NASDAQ COMPOSITE -0.05% BUX -0.92%

NIKKEI 225 1.09% ATX -0.12%

EUROSTOXX 50 -0.08% RTS 1.24%

XETRA DAX INDEX -0.25% STI 0.00%

FTSE 100 -0.06% BELEX 3.44%

DOMAĆE TRŽIŠTE DIONICA - ZAGREBAČKA BURZA

DIONICA CIJENA CIJENA % CIJENA %

HRVATSKI TELEKOM 276.81 278.00 -0.43%  199.22 38.95%  22,667.57

INA 1,830.01 1,675.31 9.23%  1,149.97 59.14%  18,300.10

ATLANSKA PLOVIDBA 999.99 1,022.22 -2.17%  688.99 45.14%  1,395.51

DALEKOVOD 326.12 331.00 -1.47%  382.00 -14.63%  748.06

INSTITUT IGH 2,700.00 2,720.00 -0.74%  3,650.00 -26.03%  428.17

KONZUM 150.00 150.02 -0.01%  161.00 -6.83%  3,405.43

ULJANIK PLOVIDBA 659.84 643.00 2.62%  540.00 22.19%  382.71

INGRA 40.69 41.00 -0.76%  76.00 -46.46%  305.18

LIBURNIA RIVIERA HOTELI 1,500.00 1,550.00 -3.23%  1,115.00 34.53%  453.96

PODRAVKA 310.00 304.96 1.65%  261.00 18.77%  1,680.20

CIJENA %

INA GDR 275.00 0.00%

HT GDR 54.30 0.00%

Podrobnije informacije možete dobiti na slijedećim adresama:

Equity & Fixed Income Sales: Martina Bosanac tel. 01 4695 066 martina.bosanac@rba.hr

Bojan Vuković tel. 01 4695 068 bojan.vukovic@rba.hr

Portfolio Management: Marko Vrbančić tel. 01 4695 060 marko.vrbancic@rba.hr

INA održala CROBEX u plusu

value

1,089.4610,606.86

3,007.34

2,059.90

1,288,575.06

1,749,797.07

1,141.69

2,300.05

5,526.72

10,798.32

6,019.36

TRŽIŠNA 
KAPITALIZACIJA  (u 

mln Kn)PROMET

5,778,978.09

07.sij.10 05.sij.10 02.sij.09

PROMJENA CIJENE U ODNOSU NA

HRVATSKE DIONICE NA LONDONSKOJ BURZI

900,638.86

Raiffeisen Riznica i IB - Equity desk

1,166,860.23

Opće napomene:  "Dnevne financijske vijesti"  imaju isključivo informativan karakter i nije nagovor na kupnju ili prodaju vrijednosnica koje se ovdje  spominju. Informacije su pribavljene iz izvora za koje RBA vjeruje da su 
pouzdani i točni. Ipak, mišljenja i procjene nisu nezavisno potvrđene i nema jamstva za njihovu točnost, potpunost i pouzdanost.  RBA, kao niti njeni djelatnici, ne prihvaćaju bilo kakvu odgovornost za bilo koju štetu 
proizašlu korištenjem informacija i procjena iz "Dnevne financijske vijesti".

600,965.07

837,753.48

747,969.31

687,000.00

21,961.18

3,117,932.89

2,590.62

1,444.61

4,183.27

1,311.84

     Jučer je u redovnom prometu dionicama protrgovano nešto više od 21 milijuna kuna, a Crobex je 
podignut za 0,45 posto, na 2059,90 bodova.
   Najlikvidnija je očekivano 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 završila na 276,81 kunu. Drugo 
mjesto pripalo je dionici INA-e, koja je uz promet od 3,1 milijun kuna zabilježila skok od čak 9,23% 
na krilima špekulacija o ruskom interesu za preuzimanje domaće naftne kompanije. 
   Domaći građevinari su zabilježili korekcije cijena pa su tako Dalekovod, Institut IGH i Ingra pali 
1,47%, 0,74% odnosno 0,76% u odnosu na prethodni trgovinski dan. 
   U društvo milijunaša, izuzev već spomenutih HT-a, INA-e, Dalekovoda i Instituta IGH, ugurala se i 
dionica Atlantske plovidbe s protrgovanih 1,7 milijuna kuna u padom cijene od 2,17%.
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Pregled odabranih makroekonomskih pokazatelja

2007 2008 2009 2009 2009 2009

Q2 Q3 X XI

Bruto domaći proizvod, % godišnja promjena (realno) 5.5 2.4 -6.3 -5.7 - -
Industrijska proizvodnja, % godišnja promjena (impg) 5.6 1.6 -9.4 -9.0 -8.6 -8.6
Indeks potrošačkih cijena, % godišnja promjena (impg) 2.9 6.1 2.9 1.2 1.3 1.8
Cijene proizvođača, % godišnja promjena (impg) 3.4 8.5 -0.6 -2.3 -1.4 0.2
Trgovina na malo, % godišnja promjena (realno, impg) 5.4 -0.5 -11.9 -13.6 -15.4 -
Noćenja turista, % godišnja promjena (impg) 5.6 2.0 -4.5 0.2 -5.9 -
Saldo konsolidirane opće države, % BDP-a -1.8 -2.7 - - - -
Prosječna mjesečna neto plaća, u kunama 4,840 5,177 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
Prosječan tečaj EUR/HRK * 7.34 7.22 7.38 7.32 7.35 7.34
Prosječan tečaj 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 tekućeg računa platne bilance, milijuni EUR -3,236.7 -4,385.1 -871.4 1,774.1  -  -
Saldo tekućeg računa 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  -  -
Međunarodne pričuve HNB, milijuni EUR, kr 9,307.4 9,120.9 9,090.1 9,318 9,541 10,146
Novčana 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 prošle godine, kr - na kraju razdoblja, * kumulativno - od početka godine, ** procjena
Izvori: Državni zavod za statistiku, Hrvatska narodna banka, Ministarstvo financija, Zavod za zapošljavanje

Analiza:

Raiffeisen istraživanja:

Zrinka Živković Matijević tel. 01/61 74 338 zrinka.zivkovic-matijevic@rba.hr
Marijana Cigić tel. 01/61 74 359 marijana.cigic@rba.hr
Ivana Jurić tel. 01/61 74 349 ivana.juric@rba.hr
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Visoka likvidnost i niske kamatne stope i na početku 2010.

Prvi radni tjedan u 2010. nije donio uzbuđenja na domaćem novčanom tržištu. Već 
uobičajeno likvidnost je zadržana na visokoj razini, kamatne stope i dalje se nalaze na 
najnižim razinama u posljednjih šest godina, aukcija trezorskih zapisa Ministarstva financija 
je izostala kao i obratna repo aukciju HNB-a. Likvidnost je dodatno porasla zahvaljujući 
povratu dijela gotovog novaca iz optjecaja nakon predblagdanskog i blagdanskog razdoblja, 
a i percepcija tržišnih sudionika o spremnosti središnje banke da otpusti dodatnu likvidnost 
u sustav podržava kunske prinose na niskim razinama. Osim toga približava se i kraj 
razdoblja održavanja obvezne pričuve banaka  za koji je i uobičajeno da kamatne stope teže 
k nižim razinama. Indikatori likvidnosti HNB-a tako i na početku Nove Godine bilježe 
plasman viškova novčanih sredstava u obliku prekonoćnih depozita kod središnje banke. 
Kao što smo i očekivali HNB je ponovno preskočila obratnu repo aukciju (zadnja je održana 
sredinom listopada), aukcija trezorskih zapisa je izostala a likvidnost je dodatno popravljena 
i ovotjednim dospijećem 173 milijuna kratkoročnog duga središnje države. U tjednu pred 
nama unatoč početku novog razdoblja održavanja obvezne pričuve ne očekujemo bitne promjene na tržištu  obzirom da će likvidnost sustava ostati na visokim 
razinama. Obzirom na navedeno, očekujemo da ni ovaj tjedan središnja banka neće imati potrebu održavanja repo aukcije, a s obzirom da u tjednu pred nama 
nema dospijeća kratkoročnog duga postoji mogućnost da i Ministarstvo financija drugi tjedan za redom ne održi aukciju trezorskih zapisa.
Povećana ponuda deviza na samom početku tjedna stvorila je blage aprecijacijske pritiske na domaću valutu, koji su neutralizirani korporativnom potražnjom za 
istima. Trgovanje se u ovom skraćeno tjednu odvijalo uglavnom oko 7,29 kuna za euro. U tjednu pred nama očekujemo zadržavanje tečaja EUR/HRK na 
sadašnjim razinama uz mogućnost trgovanja na razinama blago višim iznad  7,3 kuna za euro. Pritom ne očekujemo značajne oscilacije obzirom na relativno 
ujednačenu ponudu i potražnju za devizama. Na mjesečnoj razini deprecijacijski pritisci na kunu, uslijed relativno visokog dospijeća inozemnih obveza 
korporativnog sektora koji stvaraju potražnju za devizama, mogli bi biti ograničeni smanjenim potrebama uvoznika odnosno činjenicom da je uvoz u prethodnom 
razdoblju bilježio dvoznamenkaste stope pada.
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