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s proizvodnje u ozZujku 0,6%
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Izvori: Zagrebacka burza, Raiffeisen istraZivanja

m Vlada je predstavila novi program gospodarskog oporavka.
Osim kratkoroénih mjera za izlazak iz recesije, program sadrzi
i niz srednjoro&nih i dugoroénih mjera usmjerenih na smanjenje
uloge drzave te stvaranje konkurentnog gospodarstva. (str. 2)

m Tijekom oZujka industrijska proizvodnja na godi$njoj razini sma-
niena je za 0,6%. Medutim, tijekom prvog ovogodi$njeg tromje-
selja pokazala je blagi rast u odnosu na isto proslogodisnje raz-
doblje $to je posliedica oporavka inozemne potraznje. (str. 2)

m Prosjeé¢na neto pla¢a za veljadu iznosila je 5.157 kuna, $to je
1,9% nominalno manje u odnosu na prethodni mjesec. Nastav-
lien je i realan pad prosje¢ne neto place. (str. 2)

m Kretanja na te¢aja EUR/USD proslog tjedna ponovno su bila pod
jakim utjecajem problema s financiranjem grékog duga. Podrs-
ku dolaru davale su i povoline ekonomske objave s ameri¢kog
trzista. (str. 3)

m Vedi dio prethodnog tiedna na domaéem deviznom trzistu pro-
tekao je mirno, uz skromne volumene trgovanja i uski raspon
kretanja trzinog te¢aja EUR/HRK. (str. 3)

m | dok su se ameri¢ke drzavne obveznice nadle pod pritiskom do-
brih ekonomskih objava, Gréka je i dalje u fokusu na europskom
trzi$tu. Jasne naznake oporavka gospodarstva eurozone tek us-
pijevaju sprijediti snazniji pad njemackih prinosa. (str. 4)

m Nastavlja se razdoblie pozitivnog sentimenta na CEE trzistu.
Cetka, madarska i poliska domaca izdanja bila su popraé¢ena
solidnim interesom investitora, dok je na hrvatskom trZidtu ob-
veznica primjetan trend smanjenja prijavljenog prometa. (str. 5)

m U ponedijeljak je Duropack objavio cijenu po kojoj ¢e otkupiti
preostale dionice Beli$¢a. Cijena iznosi 500 kuna po dionici §to
je 10% premija na 3M ponderiranu prosjeénu cijenu. (str. 6)

m Atlantic grupa je izvijestila da su dali neobvezujuéu ponudu za
Droga Kolinsku. Cijena iz ponude nije objavliena. (str. 6)
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Makroekonomija i politika

s gospodarskog oporavka

mm Pregled prethodnog tijedna

Vlada je predstavila novi program gospodarskog
oporavka. Osim kratkoroénih mijera za izlazak iz
recesije, program sadrZi i niz srednjoro¢nih i dugo-
roénih mjera usmjerenih na smanjenje uloge drza-
ve, stvaranje konkurentnog gospodarstva te posti-
zanje odrzivog rasta. Vladin novi program podrzali

Industrijska proizvodnija,
godisnja promjena
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Izvor: DZS
Pregled odabranih
makroekonomskih pokazatelja
pokazatelj razdoblje
BDP, % godisnja promijena, realno Q4 2009. -4,5
Industrijska proizvodnija, % (impg) I11./2010. -0,6
Potro3acke cijene, % (impg) I11./2010. 0,9
Cijene proizvodaéa, % (impg) 111./2010. 5,0
Trgovina na malo, % (impg), realno 11./2010. -7,3
Nocenija turista, % (impg) 11./2010. -13,1
Saldo drz. prorag¢una, mil. kn** X1./2009. -8.938,6
Prosje¢na mjeseéna neto plaé¢a, u kn  11./2010. 5.157
Stopa nezaposlenosti, % (DZS, kr) 111./2010. 18,4

Broj registriranih nezaposlenih 11./2010. 318.658

Izvoz roba, milijuni EUR 11./2010. 585
Uvoz roba, milijuni EUR 11./2010. 1.057
Saldo tek. ra¢una pl. bilance, mil. Q4 2009. -1.422
EUR

Vaniski dug, milijuni EUR, kr XII./2009. 44.590,5
Medunarodne pri¢uve, mil. EUR 11./2010. 10.081,5
Ukupni krediti, mil. kn, (kr) II./2010. 253.786,5
Depoziti kod banaka, mil. kn, (kr) I1./2010. 173.279,4
Prosje¢an te¢aj EUR/HRK* I11./2010. 7,26
Prosje¢an te¢aj USD/HRK* I11./2010. 5,35

impg — isti mjesec prosle godine, kr — na kraju razdoblja, * kumulativno —
od poc&etka godine, ** kumulativno — od po&etka godine, GFS 2001.
Izvori: DZS, HNB, Min. financija, Zavod za zaposljavanje
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su koalicijski partneri, Hrvatska udruga posloda-
vaca i HNB. Prema programu smanjuje se uloga
drzave u gospodarstvu. Planira se ukidanje nekih
poreznih olak$ica u sustavu poreza na dohodak,
ukidanije pojedinih parafiskalnih nameta te smanj-
nje broja i visine poreznih stopa na dohodak. Na-
dalje, smanijit ée se broj zaposlenih u javnoj upravi
uz zbrinjavanie viska istih i njihovu prekvalifikaciju.
Kroz izradu cjelovitog programa promocije prema
van, pobolj$anja rada institucija i nize porezno op-
tere¢enje potaknuti ée se izvoz i izravna inozemna
ulaganja. Osim toga istaknuta je vaznost nastavka
privatizacijskog procesa i pravosudnih reformi, te
brzih reformi na trZi$tu rada i u obrazovnom susta-
vu koji ¢ée kvalitetnije odgovoriti zahtjevima realnog
sektora. Vierujemo kako su predloZzene mijere vrlo
dobar temelj za provodenije reformi u gospodar-
stvu te ih je stoga vaZno $to prije razraditi, odrediti
rokove te dosliedno primjenjivati.

Industrijska proizvodnja u oZujku smanjena je za
0,6% godisnje, unato& &injenici da je proslogodis-
nieg oZujka zabiljeZen njen relativno visoki pad.
Ipak, kumulativni podaci za prvo tromjeseéje poka-
zuju blagi rast u odnosu na prvo tromjeseéje prosle
godine (za 0,3%), $to je vijerojatno posliedica opo-
ravka inozemne potraznje, buduéi da je domaca
potraznja i dalje slaba. U nastavku godine oéeku-
jemo nesto povoljnija kretanja. Naime, provode-
niem vladinih mjera za oporavak gospodarstva
izviestan je i oporavak domaée potraznje koji bi
uz nesto jadi utjecaj pozitivnih kretanja iz vanjskog
okruZenja mogao rezultirati pozitivnim, ali blagim
stopama rasta u industrijskoj proizvodnii.

Prosjie¢na neto plaéa za veljaéu iznosila je 5.157
kuna, $to je 1,9% nominalno manje nego u sije¢-
nju. Na godidnjoj razini niza je za 1,4%, $to ukazuje
na ubrzanje dinamike pada. Pad nominalnih plaéa
na godi$njo| razini rezultat je i dalje nepovoljnih
kretanja na domaéem trZitu rada te posebnog po-
reza na plaée, mirovine i druge primitke.

Ocekivanja za ovaj tjedan

U petak o&ekujemo objavu rezultata robne raz-
mijene za oZujak, koji bi trebale pokazati nastavak
smanjenja vanjskotrgovinske razmijene, ali uz jed-
noznamenkaste stope. Objava prometa u trgovini
na malo za oZujak, takoder predvidena za petak,
ponovno bi mogla ukazati na negativnu stopu ra-
sta obzirom na i dalje slabu domaéu potraznju.




Trziste novca i tecaj

eesssssss Nad domeéem deviznom trzistu

[ Dogadania na medunarodnom oko grekog pitanja. Naime, sumnja u pouzdanost
trzistu europskog plana, $pekulacije kako planirani iznos
sredstava za spas Gréke vierojatno neée biti do-
Kretanja na inozemnim deviznim trzistima pros- voljan te revizija na vise grékog proracunskog de-
log tijedna ponovno su bila pod jakim utjecajem ficita u 2009. rezultirale su smanjenjem potraznje
problema s financiranjem grékog duga. Tek blagi za jedinstvenom europskom valutom $to je snazno
aprecijacijski pritisci na euro na samom pocetku oslabilo vrijednost eura te se te¢aj EUR/USD spu-
tiedna, zaustavlieni su s ponovnom neizvijesno$éu stio na 1,35 dolara za euro. lpak, sam kraj tjedna
i sluzbeni zahtijev Gréke za aktiviranje paketa po-
EUR/HRK* moéi MMF-a i EU smaniilo je averziju prema riziku
i zaustavio slabljenje eura.
7,35 . p vev
mm Dogadanja na domaéem trzistu
7,30
\\_% Veéi dio prethodnog tiedna na domaéem deviznom
725 N\ T trzistu je protekao mirno, uz niske volumene trgo-
vanja i uskom rasponu trgovanja. Unatoé blagim
520 aprecijacijskim pritiscima zabiljeZenima tijekom
N utorka, $to je teéaj nakratko spustilo ispod razine
o™ — [ce] un o~ o~ un o~ o~ O . .
& - & « -~ - o od oko 7,255 kuna za euro, dovoljna ponuda devi-
+srodnj 1o2o] HNB-0; fzvors FINB za zadovoljila je nesto viSu potraznju za devizama
$to je tedaj vratilo na ve¢ uobidajene razine od oko
7,26 kuna za euro. Stabilnost na trzi$tu zadrzala se
USD/HRK* u nastavku tiedna te je tako trgovanije zakljuéeno s
5.50 te¢ajem od oko 7,26 kuna za euro.
540 /r-L\— j/\ﬂ (V/_ mm Ocekivanja
J\FV\ /— Moguéi porast potrainje za devizama u tjednu
330 Wy pred nama zasigurno ée biti zadovoljen trenutno
dovolinom koli¢inom deviza na trzistu. Priljev devi-
320 T T W e 9 9 < < za na osnovi zaduzivanja kvazi drzavnih poduzeéa
§ - ® 8 § g @9 o = § u inozemstvu, takoder ne bi trebao imati utjecaj
. na teéajna kretanja veé bi se uz povremeno jada-
srecnjifetaj HNB-a; fzvor: HINB nje kune u odnosu na euro te¢aj EUR/HRK trebao
zadrzati oko sadadnjih razina. Na mjeseénoj razi-
Océekivanja kretanja teéaja ni, o¢ekujemo relativno uski raspon trgovanja od
EUR/HRK za 4. fiedan travnia 7,25 do 7,265 kuna za euro te stabilan srednji teéaj
te¢aj EUR/HRK 7 dana = EUR/HRK s tendencijom prema blago vi$im razi-
te¢aj EUR/HRK 30 dana = nama.

Legenda:  # jacanje kune prema euru
@ slabljenje kune prema euru
= bez promjene

Srednji tecaj HNB

Promjena srednjeg te¢aja HNB-a u odnosu na:
Zadniji teaj i (e

31.3.10. 31.12.09. 30.6.09.
Valuta 26.4.10. Teéaj % Teéaj % Teéaj %
EUR 7,2517 7,2593 v -0,10 7,3062 Vv -0,75 7,2920 v -0,55
usb 5,4422 5,3925 A 0,92 5,0893 A 6,93 5,2045 A 4,57
GBP 8,3603 8,1264 ) 2,88 8,0740 ) 3,55 8,5961 v -2,74
CHF 5,0573 5,0718 v -0,29 4,9094 N 3,01 4,7745 0 5,92
Izvor: HNB
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Trziste obveznica

s nedoVrsena prica

mm Pregled prethodnog tijedna

Iznenadujuée povolini pokazatelji s trzista nekret-
nina, naznake oporavka trZi$ta rada, “dobra” fi-
nancijska izvije$§¢a kompanija za prvo tromjeseéje
te naposlietku najava rekordnog izdanja amerié-

Krivulja prinosa - kratkoroéna, kune
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Izvori: Ministarstvo financija, HNB
Krivulje prinosa - obveznice
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Izvori: Bloomberg, Raiffeisen istraZivanja

Drzavne obveznice na domaéem trzistu

kih drzavnih obveznica utjecala je na korekciju
cijena drzavnih obveznica. S druge strane trziste
drZavnih obveznica eurozone pod snaznim je utje-
cajem neizvjesnosti oko rie$avanja pitanja finan-
ciranja proraéunskog deficita Gréke, pa povoljne
ekonomske objave (rast PMI, ZEW i IFO indeksa)
tek spriec¢avaju snainiji pad prinosa na njemacke
drZavne obveznice. Eurostat je revidirao na vise
procjenu gré¢kog proracunskog deficita (s 12,9% na
13,6% BDP-a) uz otvorenu moguénost pogorsanja,
a i rejting agencija Moody’s snizila je kreditni rej-
ting Greke na “A3”.

“Gréki problem” jo$ uvijek se nije negativno odra-
zio na trzista srednje i istoéne Europe, pa se na-
stavlja razdoblje pozitivnog trzisnog sentimenta.
Cetka, madarska i polijska domaéa izdanja u pro-
teklom tjednu bila su popraéena solidnim intere-
som investitora. Potraznja za petnaestogodidnjim
¢eskim obveznicama viSe no dvaput nadmasila je
ponudu, stvarajuéi pritiske na daljnji pad prinosa,
ujedno signalizirajuéi da bi planirano &esko izdanje
euroobveznice moglo biti uskoro (u iznosu 1 do 2
milijarde eura). U Poljskoj je snazan i iznadoéeki-
vani rast industrijske proizvodnje opravdao reviziju
na vise stope rasta BDP-a u prvom tromjesedju (na
2,9% u odnosu na isto razdoblje prosle godine).
Obzirom na poveéanu sklonost investitora k ula-
ganjima u poljske obveznice, nisku inflaciju i od-
godu podizanja referentnog kamatnjaka postoji i
dalje moguénost pada prinosa na poljske drzavne
obveznice. U fokusu dogadanja na madarskom tr-
Zi$tu bio je drugi krug parlamentarnih izbora na
kojima ne oé&ekujemo iznenadenja. Madarska fo-
rinta u tjednu iza nas kretala se u uskom rasponu
trgovanja, a potrainja za obveznicama bila je na
solidnoj razini davajuéi tako podr$ku obveznicama.
Na domaéem trzistu obveznica uz skroman promet

Valutna Kupon Datum Cijena* Prinos Promjena™* Spread  Spread
klauzula dospjeca Bid Ask Bid Ask  Cijena-Bid Prinos-Bid BUND EUROSWAP
RHMF-O-125A 6,875 23.5.2012. 104,30 104,80 4,67 4,43 0,30 -0,18 375 328
RHMF-O-142A 5,500 14.6.2014. 101,30 101,80 5,14 5,01 0,30 -0,08 353 309
RHMF-O-157A 4,250 14.7.2015. 94,70 9520 5,43 5,32 0,20 -0,04 327 289
RHMF-O-19BA 5,375 29.11.2019. 97,00 97,50 5,79 5,72 0,30 -0,04 275 252
RHMF-O-203E 6,500 5.3.2020. 105,05 105,555 5,82 5,75 -0,15 0,02 272 266
Kunska obveznica
RHMF-O-137A 4,500 11.7.2013. 98,10 98,60 5,15 4,98 0,10 -0,03 = -
RHMF-O-15CA 5,250 15.12.2015. 98,10 98,60 5,65 5,54 0,10 -0,02 = =
RHMF-O-172A 4,750 8.2.2017. 93,45 93,95 594 5,84 0,45 -0,08 - -
RHMF-O-203A 6,750 5.3.2020. 104,00 104,50 6,20 6,13 0,70 -0,10 = =
* Raiffeisen istraZivanja; ** u odnosu na kraj prethodnog tiedna
] ]
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Hrvatske euroobveznice

Trziste obveznica

Kupon Daﬂ:lm Cijena Prinos Promjena* Spread Spread
dospjeca Bid Ask Bid Ask  Cijena-Bid Prinos-Bid BUND EUROSWAP
CROATIA 2011 6,750 14.3.2011. 104,20 104,70 1,90 1,34 0,00 -0,16 141 79
CROATIA 2014 5,000 15.4.2014. 104,60 105,10 3,74 3,61 0,20 -0,06 207 168
CROATIA 2015 6,500 5.1.2015. 108,00 108,50 4,58 4,47 0,35 -0,09 256 234
CROATIA 2019 6,750 5.11.2019. 109,00 109,50 5,52 5,46 0,10 -0,02 179 190
* u odnosu na prosli tiedan; Izvor: Bloomberg
Njemacke drzavne obveznice
GOdin.a d ° Kupon Dafynj Cijena Prinos Promjena’
dospjeca dospjeca Cijena Prinos
1 1,250 11.3.2011. 100,65 0,50 -0,03 0,02
2 1,000 16.3.2012. 100,17 0,91 -0,05 0,02
8 3,500 12.4.2013. 106,45 1,26 -0,08 0,01
4 2,250 11.4.2014. 102,19 1,67 0,00 0,00
5 2,500 27.2.2015. 100,70 2,10 0,02 0,00
6 3,500 4.1.2016. 106,21 2,32 0,05 -0,01
7 3,750 4.1.2017. 107,25 2,56 0,09 -0,02
8 4,000 4.1.2018. 108,38 2,77 0,12 -0,02
9 3,750 4.1.2019. 106,04 2,95 0,19 -0,03
10 3,250 4.1.2020. 101,49 3,07 0,11 -0,01
20 4,750 4.7.2028. 113,73 3,70 0,16 -0,01
30 4,750 4.7.2040. 116,80 3,80 0,91 -0,05
* u odnosu na prosli tjedan; Izvor: Bloomberg
Ameri¢ke drZzavne obveznice
Godin.a d ° Kupon Daﬂfmj Cijena Prinos Promjenar
dospjeéa dospjeéa Cijena Prinos
2 1,000 31.3.2012. 99,86 1,07 -0,23 0,12
3 1,750 15.4.2013. 100,20 1,68 -0,41 0,14
5 2,500 31.3.2015. 99,55 2,60 -0,61 0,13
10 3,625 15.2.2020. 98,39 3,82 -0,48 0,06
30 4,625 15.2.2040. 99,22 4,67 -0,05 0,00
* u odnosu na prosli tjedan; Izvor: Bloomberg
Krivulje prinosa mm Ocdekivanja za ovaj tjedan
4,0
35 ~ U fokusu interesa je ovaj tjedan objava BDP-a
' _— SAD-a za prvo tromjeseéje te odluka FOMC-a o
3,0 d = referentnoj kamatnoj stopi. Ameri¢ko ministarstvo
y 2,5 /’ — financijo najavilo je rekordan iznos izdanja (129
20 - mird USD) kroz dvogodi$nje, petogodiinje i sed-
L5 //// mogodi$nje drzavne obveznice te petogodiinje
' /// TIPS. Pokazatelji u eurozoni nastavit ée s pozitivnim
1.0 4 trendom, ali ne oéekujemo (barem zasada) njihov
0,5 znadaijniji utjecaj na trziste obveznica. S obzirom
o 12 3goginesdo j’osp;éqs 9 10 11 na relativno oskudan kalendar objavljivanja eko-
S ! nomskih pokazatelja u CEE regiji, trZi$te obveznica
njemacke drzavne obveznice . . . .
ameri¢ke driavne obveznice biti ée pod utjecajem globalnog sentimenta. Na sa-

Izvor: Bloomberg

i kunske i drzavne obveznice s valutnom klauzulom
(izuzev najdulieg dospijeéa RHMF20) na tjednoj
razini biljeze pad prinosa. Rast cijena biljeze i hr-
vatske euroobveznice duz cijele krivulie, ali i blago
Sirenje spreadova u odnosu na referentne njiemadé-
ke vrijednosnice, $to je odraz poveéane percepcije
prema riziku na svjetskim trzitima drzavnog duga.

X

mom podetku tjedna sredinja banaka Madarske
trebala bi donijeti odluku o daljnjem smanijivanju
referentne kamatne stope za 0,25 bb (na 5,25%),
dok ée u Poljskoj sredidnja banaka zasigurno za-
drzati isti na razini od 3,5%. Na domaéem trzistu
olekujemo skroman volumen trgovanja te stabilne
prinose.

Raiffeisen
BANK




Trziste dionica

s Nq frZistu

HT (6 mjeseci) Tiedan je poceo padom indeksa, uglavnom pod
utjecajem isteka roka za ostvarivanje prava na divi-
350 55,0 dendu HT-a te je dionica pala gotovo za iznos divi-
335 49,5 dende, za 34,34 kune. U ponedieljak je Duropack
320 oA 44,0 objavio cijenu po kojoj ée otkupiti preostale dionice
305 e 385 g Belisé¢a. Cijena iznosi 500 kuna po dionici $to je

o 290 33,0 5 o . . A
€ o7s Ji 075 2 10% premija na 3M ponderiranu prosje¢nu cijenu.
c v 7 .
T 540 'f“'\c?-"“ 22’0 2 U odnosu na rezultate Beliéa u 2009., ponuda je
045 I~ 165 E na razini multipli 20x EV/EBITDA, 290x neto zara-
230 Py ool 1.0 da te 0,62% prodaja. Ponuda je otvorena 28 dana.
215 5,5 Duropack je takoder dao ponudu za preuzimanije
D00 Lo preostalih dionica Unijapapira po cijeni 1.690
o~ o o o~ o o~ o o o o . .« e . . . o
S & & &6 &6 & = = = = kuna po dionici i Bilokalnika po 90 kuna po dioni-
N [ce] o o — (o] — (o] ™ < . . . N
o N ¥ - T = & ® ® o ci. lako se nagadalo da bi ponudena cijena za Beli-
A N N O M — N — — - v, Lt .. o e ..
, A $¢e mogla biti na razini 30% premije i iako su dioni-
Zadnja  —— 20 dnevni pomitni prosiek ce taj dan zatvorile frgovinski dan po cijeni tek nesto

—— 50 dnevni pomi¢&ni prosieck B Promet (desna skala)

ispod ponude, o uspjehu ponude za preuzimanje
¢e se najvjerojatnije saznati u zadnjem tjednu prije
isteka roka. Atlantic grupa je izvijestila da su dali

Izvor: Zagreba&ka burza, Raiffeisen istraZivanja

Belisc¢e (6 mjeseci) neobvezujuéu ponudu za Droga Kolinsku. Cijena iz
ponude nije objavljena. HANFA je odobrila objavu
600 2,50 ponude austrijske kompanije EPIC za preuzimanje
565 2,25 preostalih dionica Valamar grupe. Cijena u ponu-
530 W 2,00 di iznosi 29,78 kuna po dionici. Vlada je predstavila
495 /N R1.75 o .
460 W/ 150 § sveukupni program za oporavak gospodarstva u
2 425 | J 125 kojem se, izmedu ostalog, sugerira objedinjavanije
S -, ‘00 = udjela u hrvatskim kompanijoma koje drze drzav-
390 ! / 1,00 TV L .
1 e 075 E ne institucije i daju na upravljanje HFP-u kako bi se
355 | / 75 T
320 A i 0,50 ubrzao proces privatizacije. Ovo se posebno od-
285 ! MO,?S nosi na manijinske udjele u kompanijoma. Tako bi
250 e R SRSER LA R 0 se, zajedno s oko 400 drugih manjinskih udjela, na
o o8 o8 o o 8 O o o o .. .. . .
© © © © © o ~ = ~ -~ prodaji mogao nadi i udio od 3,5% u HT-u. Ovqj
N ®© o O - o — o ®o < . . C e .
6 g B8 T = TS N ® o tiedan je rok za objavljivanje rezultata poslovanija
} N u prvom tromjeseéju pa olekujemo da ée paznja
Zadnia 20 dnevni pomicni prosiek investitora biti usmjerena na praéenije tih objava
— 50 dnevni pomi¢ni prosjeck B Promet (desna skala) l P I l :

Izvor: Zagrebacka burza, Raiffeisen istraZivanja

Regionalni indeksi Rast/pad — CROBEX indeks

Indeks 11.% ”°Ee":k Vrijednost Dionica 14. % Cliena Dionica 14.% Cliena
god. % 23.4.10. 23.4.10. 23.4.10.
ATX (AT) -0,09 9,42 2.731 Jadroplov 5,88 180 Zagrebatka banka 2,34 262
BELEX15 (RS) -1,39 13,71 755 IGH 5,77 2.620 Belis¢e 2,28 494
BETI (RO) 3,16 25,26 5.875 Atlantska plov. 4,13 1.019 U|iani|v< plovidba 2,01 660
BUX (HU) _0,29 ]5’55 24.528 Ericsson NT 3,69 1.700 Viro TS ],67 39]
CROBEX (R =009 943 2.193 Luka Ploce 365 1700  PBZ 166 610
PX (C2) 0,22 15,68 1.293 D.clekovod 3,63 382 Podravka 1,44 353
MICEX10 (RU) 2,55 10,60 3.467 Viadukt 3,53 323 lNA‘, 1,41 1.785
$BI20 (31) 20,63 245 950 Ingra 8,58 38 Krag _ 1,37 370
Ledo 3,43 6.630 Petrokemija 0,82 134

SO R 088 424 T 3,36 1.478 R Tep—E 0,25 310
A et R 350 LU Dom holding 3,05 42 JANAF 012 2903
NTX (SEE,CE,FE) BEBEEM 11,38 LA Konéar 2,92 505 HT 13,58 283
WIG20 (PL) -3,16 5,20 2.513 Atlantic Grupa 2,53 729

Izvor: Bloomberg Izvor: Zagrebacka burza, Raiffeisen istraZivanja
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Kalendar aktivnosti

mmm Kalendar aktivnosti objava za razdoblje
od 26. do 30. travnja 2010.

CET Zemlja Podatak (za razdoblje)
26. travanj
27. travanj
8:00 Njemacka GfK Povijerenije potro$a¢a (05/10)
8:45 Francuska Indikator povjerenja potro$aca (04/10)
9:30 Italija Indeks povjerenja potrosaéa (04/10)
16:00 SAD Povijerenje potro$aca (04/10)
16:00 SAD Richmond FED indeks preradiva¢kog sektora (04/10)
23:00 SAD ABC Indeks povjerenja potrosaca
28. travanj
Njemacka Indeks potro$ackih cijena (04/10)
9:30 Italija Poslovno povjerenje (04/10)
20:15 SAD Odluka FOMC-a o referentnoj kamatnoj stopi
Hrvatska Zaposleni prema djelatnostima (03/10)
29. travanj
9:55 Njemacka Stopa nezaposlenosti (04/10)
10:00 EMU Monetarni agregat M3 (03/10)
11:00 EMU Indikator poslovne klime (04/10)
11:00 EMU Povijerenje potro$aca (04/10)
11:00 EMU Ekonomsko povijerenje (04/10)
14:30 SAD Zahtjevi za naknade za nezaposlene
30. travanj
1:01 Velika Britanija GfK Povijerenje potro$aca (04/10)
Njemacka Trgovina na malo (03/10)
8:45 Francuska Proizvodac¢ke cijene (03/10)
10:00 ltalija Indeks proizvodackih cijena (03/10)
11:00 ltalija Indeks potrodackih cijena (04/10)
11:00 EMU Indeks potrodackih cijena (04/10)
11:00 EMU Stopa nezaposlenosti (03/10)
12:00 ltalija Stopa nezaposlenosti (03/10)
14:30 SAD Osobna potro$nja (Q1/10)
15:45 SAD BDP (Q1/10)
15:55 SAD U. of Michigan indeks povijerenja potro$ac¢a (04/10)
Hrvatska Trgovina na malo (03/10)
Hrvatska Robna razmjena s inozemstvom (03/10)
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s istrazivanja

mmm Raiffeisen Consulting Direkcija za ekonomska istrazivanja

mr.sc. Zrinka Zivkovi¢ Matijevi¢, v.d. direktorica Direkcije; trziste kapitala, makroekonomija, politika, trziste novea i telaj;
tel: 01/61 74 338, e-adresa: zrinka.zivkovic-matijevic@rba.hr
Ivana Juri¢, ekonomski analiti¢ar; makroekonomija, trziste novca i teéaj; tel: 01/61 74 349, email: ivana.juric@rba.hr
mr.sc. Nada Harambasi¢, glavni financijski analiti¢ar; trziste vrijednosnica; tel: 01/61 74 870, e-adresa: nada.harambasic@rba.hr
Ana Franin, financijski analiti¢ar; trziste vrijednosnica; tel: 01/61 74 388, e-adresa: ana.franin@rba.hr
mr.sc. Marijana Cigi¢, ekonomski analiti¢ar za trzidte nekretning; tel: 01/61 74 359, e-adresa: marijana.cigic@rba.hr

mmm Raiffeisenbank Austria

mr. sc. Anton Staréevié, glavni ekonomist; tel: 01/61 74 210, e-adresa: anton.starcevic@rba.hr

Sektor riznice i investicijskog bankarstva
Ivan Zizi¢, izvréni direktor; tel: 01/46 95 076, e-adresa: ivan.zizic@rba.hr

mmm Kratice

BDP - bruto domaéi proizvod kn, HRK - kuna

DZS - Drzavni zavod za statistiku MF — Ministarstvo financija

ECB - European Central Bank (Europska sredi$nja banka) MMF - Medunarodni monetarni fond

EUR —euro Q1, Q2, Q3, Q4 - prvi, drugi, tredi, &etvrti kvartal
FED - Federal Reserve System (Ameri¢ka sredidnja banka) UN - Ujedinjeni Narodi

HNB - Hrvatska narodna banka USD - dolar

HZZ - Hrvatski zavod za zaposljavanije

mmm Nakladnik

Raiffeisenbank Austria d.d. Zagreb
Petrinjska 59, 10000 Zagreb
www.rba.hr

tel. 01/45 66 466

fax: 01/48 11 626

Publikacija je dovr§ena 23. travnja 2010. g.

OPCE NAPOMENE

Ovu publikaciju izraduje i za nju je odgovorna Raiffeisenbank Austria d.d. Zagreb. Ova publikacija ili bilo koji njezin dio ne
moze se smatrati ponudom ili pozivom na kupnju bilo koje imovine ili prava. Informacije, miglienja, analize, zakljuéci, prognoze
i projekcije koji se iznose zasnivaju se na javnim statistickim i ostalim informacijama §to potjeéu iz izvora u &iju se potpunost i
to&nost Raiffeisenbank Austria d.d. Zagreb pouzdaije, ali za koje ne jaméi. Utoliko su informacije, mislienja, zakljuéci, prognoze i
projekcije izneseni u ovoj publikaciji podlozni promjenama koje ovise o promjenama izvora informacija, kao i o promjenama koje
nastupe od trenutka pisanja teksta do njegova ¢&itanja. Svi vrijednosni papiri i ostale imovine §to se spominju u ovom dokumentu
mogu biti predmetom zauzimanija pozicije od strane Raiffeisenbank Austria d.d. Zagreb. Sve takve imovine i prava mogu nositi
rizik na &iju procjenu stavovi izneseni u ovom dokumentu ne mogu utjecati. Dokument ili njegovi dijelovi ne mogu se kopirati, ili
na bilo koji drugi na¢in reproducirati bez navodenja izvora.
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