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Struktura bruto inozemnog
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Ostali sektori

(trgovatka drustva)
48.0%

Izravna ulaganja
16.9%

Drzava

11.8%
HNB
0.0%

Banke
23.2%

Izvor: HNB

Teéaj EUR/USD

1,55

- W
o g™ T

=

1,35 t‘|

1,30

1,25~ . -
N OO 8 O O O ©O O
S R S R A R = I B
N O N WO — AN — AN M T n

Izvor: Bloomberg

CROBEX i CROBEX10
(1 tjedan)
100,5
100,0 ——
99,5 \\
99,0 ‘\\\
98,5 \
98,0 N\
97,5 \\
97,0
96,5 R
96,0 o =] =] =] =) \d
= CROBEX = CROBEX10

Izvori: Zagrebacka burza, Raiffeisen istraZivanja

m U oZujku je doslo do intenziviranja vanjskotrgovinske aktivnosti
Hrvatske pa su i robni izvoz i robni uvoz zabiljeZili rast u odnosu
na prethodni mjesec, dok kumulativni podaci za prva tri mjeseca
u odnosu na isto razdoblje prosle godine pokazuju rast izvoza uz
istovremeni pad uvoza. (str. 2)

m Prema posliednjim podacima HNB-a bruto inozemni dug RH na
kraju sijeénja 2010. je iznosio 44 milijarde eura, $to je 539 mi-
lijuna eura manje nego na kraju prosinca 2009. te 3 milijarde
eura vise nego na kraju sije¢nja 2009. (str. 2)

m Prisutne neizvjesnosti na trzidtu u pogladu realizacije paketa po-
modi Grékoj u rieSavaniju problema s financiranjem duga stva-
rale su deprecijacijske pritiske na euro tijekom najveéeg dijela
proslog tiedna. (str. 3)

m Unatoé blagim deprecijacijskim pritiscima na kunu u odnosu na
euro zabiljeZenim poé&etkom tjedna, tiedan iza nas na domaéem
je deviznom ftrZidtu protekao relativno mirno. (str. 3)

m Straha od Sirenja fiskalne krize i na ostale mediteranske ¢lanice
eurozone, prije svega na Portugal i Spanjolsku, progirili su razlike
u zahtijevanim prinosima perifernih &lanica eurozone u odnosu
na njemacke drzavne obveznice na najvie razine od uvodenija
eura. (str. 3)

m Sentiment s globalnih trZi$ta odnosno poveéana averzija prema
riziku i ovaj se tjiedan prosirila na lokalna trzista CEE regije uzro-
kujuéi deprecijacije nacionalnih valuta u odnosu na euro te rast
prinosa duz krivulja drzavnih obveznica. (str. 5)

m Ericsson NT je potpisao nove ugovore na trzistu ZND koji se od-
nose na nova riesenja, ali i prosirenja postoje¢ih u fiksnim i mo-
bilnim mrezama. Ugovor je vriledan oko HRK 57 mil. (str. 6)

m AZTN nije dala odobrenje Croatian Petrol Station-u, kompaniji u
vlasnistvu Slavia Capital Holding Ltd, za preuzimanje Crobenza
od INA-e jer kompanija nema zaposlenih i nije registrirana za
obavljanje djelatnosti trgovine naftnim derivatima. (str. 6)
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Makroekonomija i politika

s robnog izvoza

mm Pregled prethodnog tijedna

Posliednji podaci DZS-a pokazuju intenziviranje
vanijskotrgovinske aktivnosti Hrvatske u oZujku u
odnosu na prethodne mjesece pa su i robni izvoz
i robni uvoz zabiljeZili rast u odnosu na prethodni
mijesec. Kumulativni podaci za prva tri mjeseca u
odnosu na isto razdoblje prosle godine pokazuju

Robna razmjena RH s inozemstvom
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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  111./2010. -2,9
Noéenja turista, % (impg) I11./2010. 13,0
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 111./2010. 782
Uvoz roba, milijuni EUR l1./2010.  1.311

Q4 2009. -1.422

Saldo tek. ra¢una pl. bilance, mil.
EUR

Vaniski dug, milijuni EUR, kr 1./2010. 44.035,9
l11./2010. 10.008,1
I./2010. 253.786,5
11./2010. 173.279,4
IV./2010. 7,28
IV./2010. 5,30

Medunarodne pri¢uve, mil. EUR
Ukupni krediti, mil. kn, (kr)
Depoziti kod banaka, mil. kn, (kr)
Prosje¢an te¢aj EUR/HRK*
Prosje¢an te¢aj USD/HRK*

impg — isti mjesec prosle godine, kr — na kraju razdoblja, * kumulativno —
od pocetka godine, ** kumulativno — od pocetka godine, GFS 2001.
Izvori: DZS, HNB, Min. financija, Zavod za zaposljavanje
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da je izvoz porastao za 4,8%, dok se istovreme-
no uvoz roba smanjio za 10,3%. Tijekom 2009.,
stope pada izvoza bile su manje nego stope pada
uvoza jer je pad domace potraznje bio snaZniji od
inozemne. Poéetkom ove godine, kada su makro-
ekonomski pokazatelji u razvijenim zemljoma po-
kazali da se njihova gospodarstva poéinju polako
oporavljati, izvoz je poéeo rasti, éemu je pridonije-
la i relativno niska baza s obzirom da je u prvom
tromjesec&ju 2009. inozemna potraznja bila izrazito
niska. Istovremeno, domaéa potraznja jos uvijek je
slaba pa uvoz i dalje biljezi negativne godisnje sto-
pe rasta. Ovakva kretanja na ra¢unu roba sasvim
¢e se sigurno pozitivno odraziti na kretanje BDP-a
u prvom tromijesedju te barem djelomiéno ublaZiti
negativan doprinos osobne potro3nje i investicija
domacéem proizvodu.

Prema posliednjim podacima HNB-a bruto inoze-
mni dug RH na kraju sije¢nja je iznosio 44 milijarde
eura, $to je 539 milijuna eura manje nego na kraju
prosinca 2009, a posliedica je smanjenja zaduZe-
nosti banaka i ostalih sektora (uglavnom trgovacka
drudtva i nebankarske financijske institucije, uklju-
¢ujuéi HBOR). U odnosu na stanje na kraju sije¢nja
2009., inozemni dug je visi za 3 milijarde eura pa
stopa rasta iznosi 9,2%, $to je najniza stopa ra-
sta od kolovoza 2005. U prvoj polovini ove godine
inozemni bi dug mogao nastaviti rasti s obzirom
da je inozemni kapital postao i dostupniji i jeftiniji
nego u razdobljima prije i za vrijeme krize na ra-
zvijenim trzi$tima, a percepcija prema hrvatskom
riziku se smanjila. O&ekujemo da ée porasti dug
kvazidrzavnih poduzeéa, dok je jo§ uvijek neizvje-
sno hoée li drzava na domaéem ili na inozemnom
trzidtu traZiti sredstva za financiranje rastuéih po-
treba. Buduéi da je likvidnost na domaéem trzistu
na izrazito visokoj razini, moze se o&ekivati da ¢e
drzava barem dio svojih potreba financirati na do-
maéem trzi$tu. Zbog ograniéenih moguénosti po-
slovanja hrvatskih poduzeda, njihov inozemni dug
ne bi trebao znadajnije rasti.

Ocekivanja za ovaj tjedan

Za ovaj tiedan DZS je najavio objavu indeksa cijena
industrijskih proizvoda pri proizvodaéima i indek-
sa potro$ackih cijena, oba za travanj. O&ekujemo
nastavak slabih inflatornih pritisaka, a poticaj ra-
stu cijena mogao bi dolaziti jedino od rasta cijena
energenata. HNB je za srijedu najavio odrzavanje
sjednice Savijeta.




Trziste novca i tecaj

I QU U odnosu na dolar

mm Dogadanja na medunarodnom
trzistu

Tiedan iza nas na svjetskim je deviznim trzi$tima
protekao u znaku deprecijacijskih pritisaka na euro.
Te&aj EUR/USD se s razina oko 1,33 dolara za euro
do kraja tjedna spustio malo ispod 1,26 dolara za
euro, $to je najniza razina teaja u vise od godinu

dana. Slabljenje vrijednosti eura u odnosu na dolar
i dalje je posliedica nepovjerenja investitora da ¢e
paket pomoéi Grekoj uspjeti rijesiti duzni¢ku krizu u
toj zemlji, ali i u drugim zemljama eurozone sa sli¢-
nim problemima (Portugal, Spanjolska). U &etvrtak
je gréki parlament prihvatio predlozene mjere $ted-
nje pa je pad te¢aja EUR/USD u prvom dijelu petka
ipak zaustavljen.

mm Dogadanja na domaéem trzistu

EUR/HRK*
7.30 Spekulativno pozicioniranje trzignih sudionika po-
¢etkom ovog tiedna na domaéem deviznim trZidtu
7,28

stvorilo je blage, ali i kratkotrajne, deprecijacijske
726 N\ —~ AW . pritiske na kunu u odnosu na euro pogurnuvsi te-

Ve ad ¥Ak’\\_/l\_ ¢aj prema razinama od 7,27 kuna za euro. Niski
7,24 volumeni trgovanja, medutim, spriec¢avali su veée
oscilacije te¢aja EUR/HRK koji se odmah po zavr-

7,22 - - - . N .. . . . .
% o o 5 ¥ < < < & 9 Setku aukcije trezorskih zapisa spustio na razine
[ce] [Te} o~ o~ [Te} o~ o~ el ™ o . .
- & o - - o = oko 7,255 kuna za euro. Ipak, do kraja tiedna zbog
 srednii fecaj HNB-o; lzvor: HNB blagog rasta potraznje za eurima tecaqj |e por.c.lsfoo
na razine oko 7,26 kuna za euro. Na aukciji tre-
USD/HRK* zorskih zapisa ponovno je zabiljeZzen visoki interes
/ investitora, $to odrzava visoku likvidnost sustava
5 80 odnosno izostanak drugih moguénosti plasiranja
' novéanih viskova.
5,70 r
5,60 v _pe .
/ mm Ocekivanja
5,50
5.40 y ™ /_AI\/ . . .. 1 v o e
TN /_/ -/ A4 Na tjednoj razini ne treba oéekivati znadajnije
330 AN promjene na deviznom trzi$tu, pa bi na teéajnici
50w 4 4 < < < < @§ HNB-a mogli gledati priblizno sli¢nu razinu tedaja
® 2 8 8 Yz g 82 kune u odnosu na euro. S druge strane, ukoliko
— se realiziraju najavljena zaduZivanja kvazidrzavnih
* sredniji te¢aj HNB-a; Izvor: HNB , . .. . . .
poduzeéa u inozemstvu priljev deviza po to| osnovi
mogao bi u narednih mjesec dana stvarati povre-
Océekivanja kretanja teéaja mene pritiske u smjeru pada teéaja odnosno jada-
EUR/HRK za 2. fiedan svibn"a nja kune. Srednji te¢aj HNB-a kune u odnosu na
te¢aj EUR/HRK 7 dana = euro ipak oéekujemo na sada$njim razinama oko
te¢aj EUR/HRK 30 dana = 7,25 kuna za euro.
Legenda:  # jacanje kune prema euru
@ slabljenje kune prema euru
= bez promjene
Srednji tecaj HNB
Zadnii tecai Promjena srednjeg te¢aja HNB-a v odnosu na:
1
frrecdl 30.4.10. 31.12.09. 30.6.09.
Valuta 10.5.10. Teéaj % Teéaj % Teéaj %
EUR 7,2486 7,2469 () 0,02 7,3062 v -0,79 7,2920 v -0,60
usD 5,6883 5,4739 () 3,92 5,0893 ) 11,77 5,2045 () 9,29
GBP 8,3126 8,3393 v -0,32 8,0740 ) 2,95 8,5961 v -3,30
CHF 5,1169 5,0522 () 1,28 4,9094 () 4,23 4,7745 ) 7,17
Izvor: HNB
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Trziste obveznica

e njemackih drzavnih obveznica

mm Pregled prethodnog tijedna

Ni povoljni ekonomski pokazatelji ni odluka ECB o
nastavku primanja grékih drzavnih obveznica kao
kolateral nije sprije¢ila proslotiedni snazan rast
cijena njematkih drzavnih obveznica. Stovige nje-

Krivulja prinosa - kratkoroéna, kune
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Izvori: Ministarstvo financija, HNB
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obveznice s valutnom klauzulom
hrvatske euro obveznice

kunske obveznice

Izvori: Bloomberg, Raiffeisen istraZivanja

Drzavne obveznice na domaéem trzistu

macki desetogodidnji prinosi spustili su se u dru-
goj polovici tiedna i na najnize razine u posljednjih
barem dvadesetak godina. Dodatnu potraznju i za
ameri¢kim i za njemackim obveznicama stvarala
je proSlotjedna korekcija na dioni¢kim trzistima.
Ovakva kretanja posliedica su straha od Sirenja
fiskalne krize i na ostale mediteranske ¢&lanice eu-
rozone, prije svega na Portugal i Spanjolsku. ECB
olekivano je zadrzala referentni kamatnjok na
povijesno najniZzim razinama, ali retorika &elnog
¢ovjeka Tricheta nije bila umirujuéa za pomalo pa-
ni¢no trziste. Sentiment s globalnih trzi§ta odno-
sno povedana averzija prema riziku i ovaj se tjedan
prodirila na lokalna trzista CEE regije uzrokujuéi
deprecijacije nacionalnih valuta u odnosu na euro
te rast prinosa duz krivulja drZavnih obveznica. | na
trzi§tima euroobveznica ovih drZava nastavlieno je
Sirenje razlike u zahtijevanim prinosima u odnosu
na referentne njemacke vrijednosnice, ali je ne-
gativan utjecaj jo$ uvijek relativno ograniéen. Ista
kretanja biljeze i CDS spredovi. U fokusu interesa
u Madarskoj i dalje je proraé¢un za 2010. godinu
pri éemu su se posliednja o&ekivanja drzavnih duz-
nosnika glede proradunskog deficita pribliZila re-
alnijoj razini od 5 do 6% BDP-a. Sredisnja banka
u Cegkoj pomalo je iznenadila triite spuétanjem
kliju¢ne kamatne stope na razinu od 0,75%, oso-
bito uzme li se u obzir trenutna situacija na trzidtu
i deprecijacija nacionalne valute. S druge strane
olekivanja rasta &eskog gospodarstva korigirana
su na nize (1,8% u 2011.), inflatorna o&ekivanja
su smanjena, a oéekuje se i jaéanje Eeske krune.
Ipak, kao glavni argument ovakvog poteza navodi
se niza razina euribora. U Rumuniskoj se nastavlja-
ju pregovori izmedu MMF-qa, EK i Vlade usmjerenih
k poveéavanju poreznih stopa s ciliem ispunjavanija
proraunskih ciljeva odnosno deficita u ovoj i slje-
deéoj godini. Na domaéem trZi$tu obveznica ode-

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. 104,10 104,55 4,74 4,51 -0,10 0,03 413 345
RHMF-O-142A 5,500 14.6.2014. 101,00 101,45 5,22 5,10 -0,05 0,01 385 3320
RHMF-O-157A 4,250 14.7.2015. 94,50 9500 548 5,37 -0,40 0,10 351 291
RHMF-O-19BA 5,375 29.11.2019. 96,50 97,00 5,86 5,79 -0,30 0,04 310 270
RHMF-O-203E 6,500 5.3.2020. 10490 105,50 5,84 5,76 0,20 -0,03 308 284
Kunska obveznica
RHMF-O-137A 4,500 11.7.2013. 98,20 98,60 5,12 4,98 -0,05 0,02 = -
RHMF-O-15CA 5,250 15.12.2015. 98,00 98,50 5,67 5,56 -0,05 0,01 = =
RHMF-O-172A 4,750 8.2.2017. 93,25 93,75 5,98 5,89 -0,05 0,01 - -
RHMF-O-203A 6,750 5.3.2020. 103,90 104,50 6,21 6,13 -0,10 0,01 = =
* 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. 102,80 103,80 3,33 2,15 -1,05 1,14 288 216
CROATIA 2014 5,000 15.4.2014. 102,50 103,50 4,30 4,03 -2,00 0,54 308 242
CROATIA 2015 6,500 5.1.2015. 105,00 106,00 5,27 5,03 -1,80 0,42 404 343
CROATIA 2019 6,750 5.11.2019. 104,00 105,00 6,19 6,05 -3,30 0,44 31l 278
* 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. 100,79 0,30 0,11 -0,15
2 1,000 16.3.2012. 100,93 0,49 0,50 -0,27
& 3,500 12.4.2013. 107,85 0,77 0,97 -0,34
4 2,250 11.4.2014. 104,08 1,18 1,37 -0,36
5 2,500 27.2.2015. 103,00 1,61 1,68 -0,36
6 3,500 4.1.2016. 111,58 1,98 2,01 -0,34
7 3,750 4.1.2017. 113,06 2,25 2,11 -0,31
8 4,000 4.1.2018. 112,85 2,49 2,15 -0,28
9 3,750 4.1.2019. 106,82 2,65 2,19 -0,27
10 3,250 4.1.2020. 102,22 2,75 2,31 -0,27
20 4,750 4.7.2028. 118,31 3,38 3,11 -0,21
30 4,750 4.7.2040. 123,09 3,50 4,02 -0,19
* u odnosu na prosli tjedan; Izvor: Bloomberg
Ameri¢ke drZzavne obveznice
Godin.a d ° Kupon Daﬂfmj Cijena Prinos Promjenar
dospjeca dospjeca Cijena Prinos
2 1,000 31.3.2012. 100,47 0,76 0,39 -0,20
3 1,750 15.4.2013. 101,47 1,24 0,70 -0,25
5 2,500 31.3.2015. 101,83 2,11 1,44 -0,31
10 3,625 15.2.2020. 102,20 3,36 2,44 -0,29
30 4,625 15.2.2040. 107,63 4,17 5,88 -0,34
* u odnosu na prosli tjedan; Izvor: Bloomberg
Krivulje prinosa osobito kod duljih dospijeéa, ali i Sirenje razlike u
40 zahtijevanim prinosima u odnosu na njemacke dr-
3'5 Zavne obveznice.
I P v _qe . -
3,0 P i mm Ocdekivanja za ovaj tjedan
0 2,5 o
20 Ve Tiedan je bogat objavama i na ameri¢kom i na
L5 /// europskom trzistu. Kretanja prinosa i o&ekiva-
' //// na volatilnost na oba trzidta biti ¢e ipak odrede-
1.0 S/ na razvojem situacije oko Gréke i §pekulacijoma
0,5 oko prelijevanja krize na ostale &lanice eurozone.
o123 3 5d d6 7 8 9 101 Sentiment na globalnim trzitima i ovaj ée tjedan
godine do dospjeéa . . e . . R
S ! biti glavni kratkoroéni ¢imbenik kretanja prinosa
njemacke drzavne obveznice R .. . .
ameri¢ke driavne obveznice na drzavne obveznice CEE regije te njihovih euro-

Izvor: Bloomberg

kivano je do$lo do rasta prinosa duz cijele krivulie
drzavnih kunskih obveznica i obveznica uz valutnu
klauzulu (s iznimkom RHMF20). Spredovi u odno-
su na refrentne njemacke vrijednosnice su se pro-
Sirili. Euroobveznice su pod utjecajem dogadanja
na europskom trzistu pa i ne ¢udi korekcija cijena

X

obveznica. Objavljuju se i prve procjene BDP-a u
Madarskoj, Ceskoj i Rumunijskoj, a najavliena je
aukcija petogodidnjih poljskih drzavnih obveznica
(1,3 = 3 mlrd zlota). Na hrvatskom trzistu obvezni-
ca, ali i kod euroobveznica, moguée je ocekivati
nastavak korekcije cijena te Sirenje razlike u zahti-
jevanim prinosima osobito ukoliko se neizvijesnost
oko Greke nastavi.

Raiffeisen
BANK




Trziste dionica

s U fokusu obiava

potpisala novi ugovor. Tehnika ée obavljati grade-
vinske radove u Biogradu na Moru u vrijednosti HRK
75 mil., a zavrietak se ocekuje do sredine 2011. Ja-
pan Tobacco Inc. (JTI) je objavio namjeru ulaska na
250 B d I o hrvatsko trziste te je potpisao ugovor o distribuciji

Konéar EI (6 mjeseci) Ericsson NT je potpisao nove ugovore na trzistu

ZND koiji se odnose na nova rie$enja, ali i pro$irenja

550 3,0 postojeéih u fiksnim i mobilnim mreZzama. Ugovor

je vrijedan oko HRK 57 mil., a odnosi se na ispo-

500 2,5 R O ey v . . v -

f"J ?.L{LD, ruku mikrovalnih rieSenja u Sirokopojasnoj mreZi i

450 A 20 2 Sirokopojasnih pristupnih &vorova te IP-orijentiranih
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§ 400 / 15 rieSenja za poslovne korisnike. Tehnika je takoder
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S &3 & & & = = = = = vrijedan EUR 120 mn sa zagreba¢kom kompanijom
R g 22 Fibis. Nak i litik trodarinsk
T R S S ibis. Nakon promijene politike u tro$arinskom su-
— o 1 ™ . .. .. .
stavu za cigarete kojim se izjedna&ava tretman TDR-
Zadnja 20 dnevni pomi¢ni prosjek

a i inozemnih kompanija, konkurencija se pojaéava
u skladu s oéekivanjima. Adris grupa je objavila
iznos dividende za 2009. od 7 kuna po dionici. Kroz
dividendu se ispla¢uje oko 22% zarade ostvarene

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

Izvor: Zagreba&ka burza, Raiffeisen istraZivanja

Adris (P) (6 mjeseci) u 2009. godini. Ex-dividend dan je 29.6., a isplata
¢e se realizirati 20.7. Prijedlog dividende Atlantic
320 6 grupe je 8,5 kuna po dionici. Ex-dividend dan je
300 I 5 14.6., a iznos je odreden tako da se kroz dividen-
f du isplati oko 25% ostvarene zarade 2009. godine.
280 ’\ M’ V4 2 AZTN nije dala odobrenje Croatian Petrol Station-u,
2 260 T 3 = kompaniji u vlasni$tvu Slavia Capital Holding Ltd,
cl ” 2 za preuzimanje Crobenza od INA-e jer kompani-
220 [} K1 | 2 € ja nema zaposlenih i nije registrirana za obavljanje
220 : djelatnosti trgovine naftnim derivatima. Agencija je
naloZila da prodaju Crobenz-a realizira povjerenik
200 PN o u roku tri mjeseca.
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S -2 D S 5 ® 6 8 6w U pozivu za Generalnu skupstinu dioni¢ara mana-
i L gement Konéara El je predloZio usvajanje odluke o
Zadnja 20 dnevni pomicni prosiek uvrstenju dionica ove kompanije u vidu kotaciju na
50 dnevni pomi¢ni prosiek M Promet (desna skala) l pani l

Zagrebackoj burzi.
Izvor: Zagrebacka burza, Raiffeisen istraZivanja

Regionalni indeksi Rast/pad — CROBEX indeks
Indeks 11j. % "°Ee":k Vrijednost Dionica 11j. % it Dionica 11j. % it
god-%  7570. 7.5.10. 7.5.10.
ATX (AT) -12,08 -6,63 2.330 Luka Ploge 9,31 339 Dom holding -5,02 38
BELEX15 (RS) -3,73 8,74 722 Petrokemija 2,49 2.698 IGH -5,08 2.561
BETI (RO) ~14,31 4,63 4.908 Beligce 0,20 1.730 Dalekovod -5,19 356
BUX (HU) -1 ],30 3,49 21.967 Konéar 0,00 396 Ulidnik p|0Vidb0 —5,29 626
CROBEX (HR) 3,97 3,56 2.075 Podravka -0,30 2.937 Ledo -5,56 6.280
PX (CZ) 1014 262 1147 INA -1,20 1.493 Jodrc.>p|ov —5,70 170
MICEX (RU) 9,36 1,37 3.092 HT -1,35 1.802 Tehl:nka -6,23 1.400
$BI20 () 538 814 903 Ericsson NT -2,41 6.650 K.ros § -7,03 344
PBZ -2,49 495 Viro TS -8,76 361
SO =g =S all Atlantska plov. -3,54 661 Adris grupa (P) -9,36 275
SR ) —268 593 991 e 4,55 180 FoebacRaloonkal —9,80 230
NTX (SEE,CE,EE) -11,95 3,28 1119 Aflantic Grupa 4,58 370 Viadukt 1117 301
WIG20 (PL) -7,47 -1,32 2.357 JANAF 5,01 2.790
Izvor: Bloomberg Izvor: Zagrebacka burza, Raiffeisen istraZivanja
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Kalendar aktivnosti

mmm Kalendar aktivnosti objava za razdoblje
od 10. do 14. svibnja 2010.

CET Zemlja Podatak (za razdoblje)
10. svibanj
8:00 Njemacka Robna razmjena s inozemstvom (03/10)
8:00 Njemacka Tekuéi ra¢un platne bilance (03/10)
8:45 Francuska Industrijska proizvodnja (03/10)
10:00 Italija Industrijska proizvodnja (03/10)
13:00 Velika Britanija Odluka BoE o referentnoj kamatnoj stopi
Hrvatska Indeks cijena industrijskih proizvoda pri proizvoda¢ima (04/10)
11. svibanj
8:00 Njemacka Indeks potrodackih cijena (04/10)
10:30 Velika Britanija Industrijska proizvodnja (03/10)
16:00 SAD Poslovne zalihe (03/10)
23:00 SAD ABC indeks povjerenja potrodada
12. svibanj
8:00 Njemacka BDP (Q1/10)
8:45 Francuska Indeks potrosackih cijena (04/10)
8:45 Francuska Tekuéi raéun platne bilance (03/10)
8:45 Francuska BDP (Q1/10)
10:00 ltalija BDP (Q1/10)
10:30 Velika Britanija ILO stopa nezasposlenosti (03/10)
11:00 EMU Industrijska proizvodnja (03/10)
11:00 EMU BDP (Q1/10)
14:30 SAD Robna razmijena s inozemstvom (03/10)
Hrvatska Sjednica Savjeta HNB-a
13. svibanj
1:01 Velika Britanija Povijerenje potro$aca (04/10)
10:30 Velika Britanija Robna razmijena s inozemstvom (03/10)
14:30 SAD Zahtjevi za naknade za nezaposlene
14. svibanj
10:00 Italija Indeks potro$ackih cijena (04/10)
14:30 SAD Trgovina na malo (04/10)
15:15 SAD Industrijska proizvodnja (04/10)
15:15 SAD Iskoridtenost kapaciteta (04/10)
15:55 SAD U. of Michigan indeks povijerenja potrosac¢a (05/10)
16:00 SAD Poslovne zalihe (03/10)
Hrvatska Indeks potrosackih cijena (04/10)
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Impressum

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 7. svibnja 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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