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Vazni trzisni pokazatelji

Graf dana driava podatak predvidanje prethod vrijeme
Europodruéje: PMI preradivackog i usluinog sektora Njemagka IFO poslovna klima (ozu.) 94,2 98,9 10:00
NJemacka IFO trenutna procjena (ozu.) 96,6 98,6 10:00
70 4 Njemagka IFO ogekivanja (ozu.) 92,0 99,2 10:00
o0 | SAD U. of Mich. Sentiment (ozu.) 59,7 59,7 15:00
SAD U. of Mich. Ogekivanja (ozu.) 54,4 54,4 15:00
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o Vijesti iz svijeta

g & &8 8 & = 5§ =% =% =% = 8 # Preliminarni podaci PMI indikatora preradivagkog i usluznog sektora za
8 8 5 8 =5 8 8 85 5 &8 8 8 8 Njemacku i euro podruéje zabiljezili su blagi pad u oZujku u odnosu na
— PMipreradivatkog sektora  ——PMI usluznog sektora veljaéu. Tako je najvedi pad zabiljezio PMI indikator preradivatkog sektora
lzvori: Bloomberg, Raiffeisen istrazivanja u euro podruéju koji je skliznuo sa 58,2 na 57 bodova. Dok je popustanje
pandemijskih ograniéenja pruzilo dodatan poticaj poslovnim aktivnostima u
sektoru usluga i ublaZilo pad indikatora, u preradivackom sektoru ipak se
snaznije manifestiralo ponovno infenziviranje uskih grla u lancima opskrbe i
rastu¢e cijene roba potaknute ratom u Ukrajini. S druge strane Atlantika,
Pregled trzista snaznije od oekivanja rasli su PMI indikatori preradivagkog sektora (s 57,3
. .. — X na 58,5 bodova) i usluznih aktivnosti (s 56,5 na 58,9 bodova), potaknuti
Raiffeisen otvoreni investicijski fondovi - L e . .
vrifednost udjela na dan 23.03.2022. % PROMJENA (1D)] popustanjem  Corona  ograniéenja, snaznijim  rastom  proizvodnje,
EUROCASH 105,16 -0,00% - zapoiljavanja kao i slabijeg prelijevanja efekata geopolitickih zbivanja na
CLASSIC 105,58 -0,07% - lance opskrbe u SAD-u.
HARMONIC 123,32 0,10% -
SUSTAINABLE MIX 106,45 -0,45% v Viiesﬁ s deviznog trzista
USD BOND 94,88 0,37% - Poveéana potraznja sa strane korporativnog i institucionalnog sektora
dovela je do blagog rasta te¢aja EUR/HRK na razine od oko 7,575 kuna
RBA fixing teéajeva utvrden u 8:30 za euro naspram poéetnih razina od 7,573 kuna za euro. Na navedenim
BID ASK razinama je i zatvoreno domace devizno frziste. Fokus dionika na
EUR/HRK 75718 7.5814 financijskim trzistima bio je tijekom jugeradnjeg dana na povoljnim
USD/HRK 6,8785 6,8865 objavama iz realnog sektora SAD-a te na politickom riziku uslijed vaznog
GBP/HRK 9,0752 9,0858 sastanka izmedu vodeéih &elnika skupine G7 i NATO saveza. Na dnevnoj
CHF/HRK 7,4026 7A115 razini nije zabiljezen znadajan pomak u tegaju EUR/USD te je isti trgovanije
EUR/USD 1,1008 1.1009 zavrsio tik ispod razine od 1,10 ameri¢kih dolara za euro. Prema podacima
Eﬂs;g:’; ?g;gg ?gg;: s Bloomberga, frziste u SAD-u je zatvoreno sa sliedeéim vrijednostima:
EUR/JPY 134,56 13457 EUR/USD 1,0997, EUR/GBP 0,83386, EUR/CHF 1,02305, EUR/JPY
Sredniji te¢aj HNB 134,54.
25.03.2022 24.03.2022 31.12.2021 30.06.2021
EUR 7,5689 -0,04% 0,68% 1,03% Vijesti s novéanog trzista
usb 6,8890 0,09% 3,56% 8,69% Ministarstvo Financija ovog &etvrtka nije najavilo aukciju trezorskih zapisa
CHF 73915 0,36% 1.94% 7.52% obzirom da sliedeéeg tiedna nema trezoraca na dospijecu. Sliede¢u aukeiju
Ll 2,00 0067 o7 4107 moZemo ocekivati tek u drugoj polovici travnja kada dospijeva 2.339
Referentne kamatne stope . ) . ,
Roénost HRK* EURIBOR * USD * CHEF * milijuna kunskih trezorskih zapisa.
O/N
TWK 0,3100 0,5670 0,0764 .0,8020 Vijesti s triista obveznica
2WK 0,3100 -0,3710 Domace trziste
TMTH 0,4100 -0,5490 0,4471 07754 Jugeradnji dan protekao je na Zagrebackoj burzi u znaku letargi¢nog
3MTH 0,1700 -0,4930 0,9656 -0,7530 trgovanja te je na dnevnoj razini zabiljezen primjeti pad volumena
AT 035200 25220 2255 07028 trgovanja. U fokusu investitora bila su izdanja s dospijeéem 2022. godine
12MTH 05400 01650 20579 03532 54 7 il kuna) i 2026. (6,8 mil. kuna).
Kamatni swap naspram 6 mjeseci ' '
Roénost HRK EUR usbD CHF
1Y NA. 0,15 1,89 NLA. Inozemna trzZista
2Y N.A. 0,42 2,42 N.A. Na krilima povoljnih objava s amerigkog trzista rada, ojagala su o&ekivanja
3y N.A. 0,68 2,52 N.A. investitora u robusnost americkog gospodarstva na prisutni geopoliticki rizik
SY N.A. 0,88 2,48 N.A. uslijed rata u Ukrajini te snazni rast cijena na globalnim robnim trzistima.
10Y N.A. 1,14 2,46 N.A.

Objava je stoga poduprla opravdanost izglednog

* Prikaz podataka objavljenih prije dva radna dana, **novéano trziste, ask
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odtrog stezanja monetarne politike Fed-a. Stoga se zapodeti
mali oporavak od primjetnih gubitaka na obvezni¢kom frzistu
nije nastavio. Prinos na 10-godisniji Treasury porastao je na
2,36%. S nade strane Atlantika zabiljeZzen je porast prinosa na
10-godi3niji Bund na 0,53%.

Vijesti s trzista dionica

Vodeéi indeksi Zagrebagke burze i u Zetvrtak su izgubili na
vrijednosti te je Crobex pao za 0,4% na 2.053,8 bodova dok
je Crobex 10 izgubio 0,2% na vrijednosti i zaustavio se na
1.235,3 bodova. Redovni promet dionicama na ZSE iznosio
je tek 4,7 mil. kuna. Niti jedno izdanje nije zabiljezilo
milijunski  promet. Ericsson Nikola Tesla izvijestio je
investicijsku javnost da je kompanija sa BH Telecomom
ugovorila nadogradniju dijela jezgrene mreze BH Telecoma te
potrebne servise implementacije i integracije. Vrijednost
ugovora iznosi 14,8 mil. kuna.

Makroekonomska analiza

Kamatne stope: sve po starom, unato¢ ratu? Rat u Ukraijini i
sankcije Rusiji ne mijenjaju puno na trzistu kamatnih stopa.
ESB nastavlia s normalizacijom monetarne  politike:
zaustavljanje programa neto kupnje obveznica i podizanje
kamatnih stopa u drugoj polovici godine. Pad prinosa bio je
priliéno kratkotrajan. Unatog fazi ekonomske slabosti koju
ocekujemo, posebno u zimskoj polovici 2022./2023., ESB ée
do kraja godine okonéati politiku negativnih kamamih stopa,
navodedi postoje¢e i moguée dodatne inflacijske rizike. Hoée
li se zaokret u kretanju kamatnih stopa nastaviti i u sliedeéoj
godini je, po nasem milienju, podlozno vecoj neizvjesnosti.
lpak, o&ekujemo daljnja poveéanja kamatnih stopa nakon
prestanka politike negativne kamatnih stopa, ¢ak i ako ne
odmah nakon toga. Slijedom toga, prinosi na Bund takoder bi
trebali nastaviti rasti u srednjem roku. U skladu s negativnim
rizicima za gospodarstvo europodrugja, predvidamo prili¢no
umjerenu dinamiku kretanja desetogodi3njih prinosa do kraja
godine. Obiljezje sigurnog utoista trebalo bi nastaviti, jo3
jednom, snizavati razinu prinosa neko vrijeme. Jasno je kako
je kraéi kraj njemacke krivulje prinosa nedto manje pod
utjecajem razmatrania rizika, a vise pod utiecajem poveéanija
olekivanja kamatnih stopa. Stoga u sliedecih nekoliko mjeseci
ocekujemo ravniju krivulju prinosa. S obzirom na frenutne
trzi3ne cijene, &ini se da su nase prognoze izloZzene uzlaznim
rizicima $to je rezultat nasih pesimistiénijh  gospodarskih
izgleda zbog rata u Ukrajini i daljnjeg poostravanja sankcija.
Ako se gospodarsko usporavanje ne uspije materijalizirati u
zimskoj polovici, a cjenovni pritisak samo nedovoljno popusti,
ili ako éak i efekti drugog kruga u dinamici inflacije postanu
oditiji, prinosi/kamatne stope mogu porasti ranije od nasih
prognoza. E.S. Resanovi¢, Z.Z. Matijevié

Pad prinosa/stopa bio je kratkotrajan*

sije¢anj-22 veljoéa-22 oZujok-22

=——10-god. niemaéki prinos 10-god. EUR IRS* (desno)

*interest rate swap Izvori: Refinitiv, RBI/Raiffeisen Research

Pregled trzista

cDs Cijene roba
usb usb
1Y 49,94 ZIATO 1.959,2
2Y 67,36 SREBRO 25,6
3Y 82,80 BAKAR 10.349,5
5Y 108,19 PLATINA 1.031,2
10Y 145,07 CELK 2.176,0
ALUMINIJ 3.623,5
NAFTA (WTI) 112,3
Ob ice (k od prethodnog trg kog dana v 16:00h)
SPREAD YTM (ASK)
Domacée RBA BID RBA ASK (benchmark) %
RHMF-O-247E7 EUR 5.750% 111,34 112,16 90 0,43
RHMF-O-275E8 EUR 0.750% 95,05 96,16 151 1,53
RHMF-O-327A EUR 3.250% 109,33 110,68 140 2,09
RHMF-O-34BA1 EUR 1.000% 86,01 87,20 19 2,36
RHMF-O-403E6 EUR 1.250% 80,93 82,34 201 2,47
RHMF-O-302E0 EUR 1.250% 93,66 95,38 176 1,88
RHMF-O-23BA HRK 1.750% 101,88 102,60 - 0,20
RHMF-O-257A HRK 4.500% 111,36 111,78 - 0,87
RHMF-O-282A HRK 2.875% 106,26 107,07 - 1,61
RHMF-O-297A HRK 2.375% 102,08 102,97 - 1,94
Hrvatske euroobveznice
CRO. 2022 EUR 3.875% 100,40 100,59 222 0,66
CRO. 2025 EUR 3.000% 105,96 106,27 97 0,85
CRO. 2027 EUR 3.000% 105,90 106,27 150 1,68
CRO. 2028 EUR 2.700% 105,01 105,51 145 1,76
CRO. 2029 EUR 1.125% 93,30 94,20 178 1,99
CRO. 2030 EUR 2.750% 104,03 104,52 180 2,12
CRO. 2033 EUR 1.125% 88,44 89,29 178 2,24
CRO. 2041 EUR 1.750% 88,87 89,84 192 2,42
Njemacke YTM, %
3M 0,67
1Y 0,57
3Y 0,00
5Y 0,27
10Y 0,53
usb
2Y 2,15
5Y 2,40
10Y 2,37
30Y 2,54
Domace trziste dionica - Zagrebacka burza
CIJENA % PROMJENA PROMET
AD PLASTIK d.d. 97,20 -1,22% - 660.653,60
HT d.d. 191,00 0,79% -~ 595.440,00
HPB d.d. 950,00 1,06% -~ 475.290,00
PODRAVKA d.d. 620,00 0,00% 427.698,00
ADRIS GRUPA d.d. 405,00 -098% ¥ 362.020,00
MAISTRA d.d. 300,00 0,00% 330.000,00
Zagrebacka banka d.d. 69,20 -1,14% v 293.519,80
INA d.d. 3.400,00 3,03% - 268.600,00
ADRIS GRUPA d.d. 438,00 0,00% 214.278,00
ATLANTIC GRUPA d.d. 1.640,00 -0,61% v 177.120,00
Dionicki indeksi
DRZAVA VRIJEDNOST % PROMIJENA
CROBEX Hrvatska 2.053,78 -0,43% v
CROBEX10 Hrvatska 1.235,30 -0,22% A
BUX Madarska 43.817,63 -1,78% v
ATX Austrija 3.254,68 -2,25% v
RTS Rusija 852,64 -9,00% v
SBI TOP Slovenija 1.182,10 -1,13% v
BELEX LINE Srbija 1.729,84 0,04% -
DJ IND.AVERAGE SAD 34.707,94 1,02% -
S&P 500 SAD 4.520,16 1,43% -
NASDAQ COMPOSITE SAD 14.191,84 1,93% -
NIKKEI 225 Japan 28.110,39 0,25% -
EUROSTOXX 50 Europa 3.863,39 -0,15% v
DAX INDEX Njemagka 14.273,79 -0,07% v
FTSE 100 V. Britanija 7.467,38 0,09% -

Izvor: Bloomberg

Citat dana

"'SILENT GRATITUDE ISN'T VERY MUCH USE TO ANYONE."

Gertrude Stein (1874 - 1946)
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Pregled trzisnog vrednovanja na Zagrebackoj burzi:
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Zadnja cijena 5 . Triisna
.. Promijena cijene e
Dionice (HRK) kapitalizacija
24.03.2022 1 dan ytd (mil. HRK)
Sektor proizvodnje hrane i pi¢a
Atlantic Grupa 1.640,00 0,6% -2,4% 5.456
Cakoveeki mlinovi 78,50 0,0% -1,9% 8
Granolio 48,00 -11,1% 71,4% 91
Kras 760,00 0,7% 0,0% 1.079
Podravka 620,00 0,0% -1,9% 4.349
Viro Tvornica Secera 32,60 0,0% 16,4% 44
Median -0,3% -0,9%
Holding
Adris Grupa (P) 405,00 -1,0% -2,4% 6.367
Industrijski sektor
AD Plastik 97,20 -1,2% -41,3% 403
Duro Dakovi¢ Grupa 2,55 0,0% 19,7% 26
INA 3.400,00 3,0% 2,9% 34.000
Kon&ar-Elektroindustrija 880,00 1,1% -2,2% 2.240
Median -0,6% -2,5%
Turisti¢ki sektor
Arena Hospitality Group 286,00 0,0% -4,7% 1.454
Jadran 13,10 0,0% 7,1% 366
Liburnia Riviera Hoteli 2.800,00 0,0% 0,0% 847
Maistra 300,00 0,0% 0,0% 3.283
Plava Laguna 1.650,00 2,9% -1,8% 4315
Valamar Riviera 31,50 0,0% -4,5% 3.839
Median 0,0% -3,2%
Telekomunikacijski sektor
Ericsson Nikola Tesla 1.780,00 0,3% -3,3% 2.366
Hrvatski Telekom 191,00 0,8% 3,0% 15.252
OT-Optima Telekom 5,26 0,0% 1,2% 365
Median 0,0% 1,2%
Sektor transporta i prekreaja tereta
Atlantska Plovidba 444,00 0,7% 19,4% 613
Jadroplov 55,00 0,0% -3,5% 89
Jadranski Naftovod 5.650,00 0,0% 10,8% 5.693
Luka Ploge 535,00 -4,5% -16,4% 225
Luka Rijeka 29,00 0,0% 3,6% 391
Tankerska Next Generation 40,60 0,0% -2,9% 353
Alpha Adriatic 135,00 0,0% 31,1% 74
Median 0,0% 3,6%
Gradevinski sektor
Dalekovod 36,20 -4,7% -55,9% 891
Institut IGH 87,80 0,0% -17,9% 53
Ingra 11,40 0,9% 9,5% 154
Tehnika 141,00 0,0% 9,6% 27
Median 0,0% -13,8%
Financijski sektor
Croatia Osiguranje 7.500,00 0,0% 71% 3.223
Hrvatska Postanska Banka 950,00 1,1% 30,1% 1.923
Zagrebagka Banka 69,20 1,1% 6,1% 22.158
Median 0,0% 7,1%
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0,9
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Div.Yld
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1,5%
0,0%
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Opce napomene

Izjava o odricanju odgovornosti

Izdavatelj publikacije: Raiffeisenbank Austria d.d. Magazinska 69, 10000 Zagreb, Hrvatska (“RBA”). RBA je kreditna institucija osnovana u skladu sa odredbama Zakona o kreditnim
institucijama.

Ekonomska i financijska istraZivanja su organizacijska jedinica RBA.

Nadzorno tijelo: Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, Miramarska 24b, 10 000 Zagreb i Hrvatska narodna banka, Trg hrvatskih velikana 3, 10 002 Zagreb.

Ova publikacija izradena je iskljugivo u informativne svrhe i ne smije se reproducirati, prevoditi ili €initi dostupnom tre¢im osobama osim namjeravanog korisnika, u cijelosti ili
djelomice, bez prethodne pisane suglasnosti RBA u svakom pojedinom sluéaju. Ova publikacija ne predstavlja investicijski savjet ili osobnu preporuku glede kupovanja, drzanja ili
prodaije vrijednosnih papira, niti ponudu ili poziv na davanje ponude, te ne zamijenijuje niti dopunjuje bilo kakav pravni dokument koji je po propisima bilo koje drzave, ukljuéujuéi i
Republiku Hrvatsku, potreban za primarno izdanie ili sekundarnu trgovinu financijskim instrumentima, bez obzira radi li se o malim ili profesionalnim ulagateljima te bez obzira radi li

se o subjektima ili rezidentima Republike Hrvatske ili koje druge jurisdikcije.

Ova publikacija temelji se na javno dostupnim informacijama, koje smatramo pouzdanima, ali za &iju potpunost i toénost ne preuzimamo nikakvu odgovornost. Sve analize sadrzane u
ovoj publikaciji utemeliene su jedino na javno dostupnim informacijama i pod pretpostavkom da su te informacije cjelovite i tocne, a 3to ne mora biti sluéaj i za korisnika predstavlja
rizik, kako izdavatelja, tako i trzista kapitala i opéih gospodarskih ili politickih okolnosti i izgleda. Procjene, projekcije, preporuke ili predvidanja buduéih dogadaja te mislienja
iznesena u ovoj publikaciji predstavljaju neovisne prosudbe andlitiéara na dan objavljivanja, ako nije drugacije navedeno. Za izradu ove publikacije znaajni su bili sliedeéi
materijalni izvori: Drzavni zavod za statistiku, Hrvatska narodna banka, Vlada Republike Hrvatske, Hrvatski zavod za zaposliavanje, Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranie,
Ministarstvo financija, Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, Zagrebagka burza, Ekonomski institut, Bloomberg, Eurostat, The Vienna Institute for International Economic

Studies i ostali izvori izri¢ito navedeni u analizi.

RBA zadrzava pravo ne azurirati informacije iznesene u ovoj publikaciji ili ih potpuno ukinuti. Objava azurirane analize, ako je i bude, ostaje diskrecijska odluka andliti¢ara i RBA. U
sluaju izmjena ili ukidanja informacija iznesenih u ovoj publikaciji, RBA ¢e obavijest o izmjenama ili ukidanju kao i razloge koji su doveli do izmjena ili ukidanja publikacije objaviti

na isti nagin kao i ovu publikaciju uz jasno upuéivanije da se izmjene ili ukidanje odnosi na ovu publikaciju.

Ova publikacija ne moZe predstavljati i ne predstavlja temelj za dono3enje investicijske odluke, ve¢ se svi korisnici pozivaju da se prije donosenja investicijske odluke informiraju
dodatno i u mjeri koju drze potrebnom.

Cijene vrijednosnih papira koje se navode u ovoj publikaciji su zadnje cijene dostupne u 16:30 CET na dan koji prethodi ovoj publikaciji, osim ako u samoj publikaciji nije drugagije
navedeno.

Investicijske moguénosti o kojima se raspravlja u ovoj publikaciji mogu biti neprikladne za neke investitore, ovisno o njihovim konkretnim investicijskim ciljevima i investicijskom
horizontu, te uzimajuéi u obzir njihov ukupan financijski polozaj. Investicije koje su predmet ove publikacije mogu varirati s obzirom na cijenu ili vrijednost. Investitori mogu ostvariti
povrat maniji od pocetnog ulaganja. Promjene deviznog tedaja mogu imati negativan utjecaj na vrijednost investicija. Osim toga, rezultati ostvareni u proslosti ne moraju nuzno
implicirati rezultate u buduénosti. Rizici povezani s ulaganjem u financijske, novéane ili investicijske instrumente koji su predmet ove publikacije nisu obja3njeni u potpunosti. Informacije
su iznesene bez jamstva, u zateenom stanju, te se ne smiju smatrati zamjenom za investicijski savjet. Investitori moraju sami donijeti odluku u pogledu primjerenosti ulaganija u bilo koji
od ovdje spomenutih instrumenata, na temelju koristi i rizika koji iz njih proizlaze, vlastite investicijske strategije, te pravnog, fiskalnog i financijskog polozaja. Budu¢i da ova
publikacija ne predstavlja osobnu preporuku za ulaganie, ona, niti bilo koji njezin dio, ne predstavlja osnovu za sklapanje bilo kakvog ugovora ili preuzimanie bilo kakve obveze, niti
se u nju smije pouzdati u vezi s takvim radnjama, niti se ona smije koristiti kao poticaj za takve radnje. Ulagacima se savjetuje da stupe u kontakt s ovlastenim investicijskim savjetnikom

za pojedinagna objasnjenija i savjete.

RBA, Raiffeisen Bank International AG ("RBI"), te bilo koje s njima povezano drustvo kao ni njihovi direktori, ovlastene osobe ili zaposlenici, te bilo koja druga osoba, ne prihvaéaju
nikakvu odgovornost (iz nemara ili drugog razloga) za bilo kakve gubitke prouzrogene na bilo koji nagin zbog koristenja ove publikacije ili njezinog sadrzaja, odnosno na drugi nacin
prouzrocene s njom u vezi.

Ova se publikacija distribuira ulagacima od kojih se ocekuje donosenje samostalnih investicijskih odluka i procjene rizika ulaganja, kako rizika samog izdavatelja tako i trzista kapitala
i op¢ih gospodarskih ili politickih okolnosti i izgleda, bez nepotrebnog oslanjanja na ovu publikaciju, te se, bez prethodnog odobrenja RBA, ne smije distribuirati, umnazati ili

objavljivati u cijelosti ili djelomi&no ni u koju svrhu.

RBA objavljuje analize i vrednovanja financijskih instrumenata samostalno i u sklopu publikacija izradenih i distribuiranih od strane Raiffeisen Centrobank, Austria ("RCB") te Raiffeisen

Zentralbank AG, Austria ("RZB") pod imenom Raiffeisen ISTRAZIVANJA. Analize se mogu odnositi na jednog izdavatelja ili vise njih, te na financijske instrumente u njihovom izdanju.

Jedinstveni kriteriji za izdavanije preporuka i klasifikaciju rizika za dioni¢ko trziste definirani su na nagin:

,Kupiti”/(Buy): za dionice koje imaju ocekivani ukupni povrat od najmanje 15% (20% za dionice s visokim rizikom volatilnosti/ 10% za dionice s niskim rizikom volatilnosti) i
predstavljaju najatraktivnije dionice medu svim nasim dionicama koje analiziramo i vrednujemo za razdoblje od sliedeéih 12 mjeseci.

,Drzati”/(Hold): za dionice za koje ocekujemo pozitivni povrat do 15% (do 20% za dionice s visokim rizikom volatilnosti/ do 10% za dionice s niskim rizikom volatilnosti) u razdoblju
od sliede¢ih 12 mjeseci.

»Smaniiti”/( Reduce): za dionice za koje ocekujemo negativni povrat do -10% u razdoblju od sliedecih 12 mjeseci.

4Prodati/( Sell): za dionice za koje ocekujemo negativni povrat od preko -10% u razdoblju od sliede¢ih 12 mjeseci.

Ciliane cijene se femelie na izralunatoj fer vrijednosti dobivenoj pomoéu metode usporednog vrednovanja (,peer” analize) i/ili metodom diskontiranog novéanog tijeka (DCF
metodom). Detaljna poja3njenja koristenih metodologija dostupna su na:
http://www.rcb.at/en/the-bank/business-segments/cr/concept-and-methods

Prilikom objave analize, preporuka je odredena koriste¢i gore definirane raspone. Priviemena odstupanja od gore navedenih raspona ne dovode do automatske promjene preporuke
nego ¢ée preporuka biti stavljena u razmatranje.

Mislienja glede kretanja kamatnih stopa na trzistu novca Republike Hrvatske temelje se na analizi kretanja trzisnih pokazatelja.

Ova publikacija nije ponuda ili osobna preporuka za kupniu ili prodaju financijskog instrumenta. Informacije iznesene ovdije ne sainjavaju potpunu analizu svih materijalnih &injenica

vezanih za izdavatelja, industriju ili financijski instrument. Ova publikacija moze sadrzavati oéekivanja i izjave u pogledu buduéeg razdoblja 3to ukljuéuje rizike i neizviesnosti, ali
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time ne jam&i ostvarivanje buduéih rezultata u bilo kojem pogledu koje su sukladno tome podlozne promjenama. U skladu s tim, nijedno jamstvo ili tvrdnja, iskazana ili implicirana,

nisu stvarni i ne freba se oslanjati na praviénost, toénost, cjelovitost ili ispravnost informacija i misljenja iznesenih u ovoj publikaciji.

Pregled Raiffeisen preporuka:

Kupiti Drzati Smanijiti  Prodati Ukinuto Pod razmatranjem
Broj preporuka 1 3 0 0 0 0
% svih preporuka 25% 75% 0% 0% 0% 0%
Usluge invest.bankarstva 0 0 0 0 0 0
% svih usl.invest.bankar. 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Popls povijesnih preporuka za dionigka trZista, kamatne stope trZista novca RH, hrvatske obveznice izdane na lokalnom trzistui ostale preporuke dostupan je na linku:
http://www.rba. hr}?strazwcma povijestpreporuka

Napominjemo da RBA, s njom povezana drustva i zaposlenici ili Elanovi organa upravljanja, kao i osobe koje su sudjelovale u izradi ove publikacije te s njima povezane osobe drze
ili trguju financijskim instrumentima u iznosima koji premasuju 0,5% udjela u temeljnom kapitalu izdavatelja ili posluju sa subjektima iz sektora na koje se ova publikacija odnosi.
Medutim, RBA je primjenom mjera zastite povjerljivosti i spre¢avanja sukoba interesa u razumnoj mieri osigurala da takva okohost ni na koji nagin nije utjecala na bilo 3to navedeno u
ovoj publikaciji.

RBA je dio grupacije RBI. RBI je poslovna investicijska banka i ima sjediste u Austriji. Ve¢ 25 godina RBI djeluje u Srednijoji Istoénoj Europi (SIE regiji) gdje ima mrezu banaka
podruznica, leasing drustava i brojnih drugih drustava koja pruzaiju financijske usluge na 17 trzista. Kao rezultat ovog poloznja u Austriji i SIE regiji, RBI je uspostavio odnose i prosiric
ih u nekim sluéajevima s kompanijama u sliedeéim sektorima: nafta&plin, tehnologije, energija, nekretnine, telekomunikacije, financijske usluge, osnovni materijali, cikli¢ni i ne-ciklicni
potrosacki proizvodi, briga o zdravlju i industrija. RBI i/ili njegova povezana drustva provodili su transakcije u vezi s prazvodima i uslugama (ukljuéujuéi, ali ne iskljugivo, usluge
investicijskog bankarstva) s izdavateljem iz analize, u proteklih 12 mjeseci. RBI i povezana drustva uspostavili su organizadiske mjere koje su potrebne s pravnog stajalista i stajalista
nadzora, a &ije postivanje prati Sukladnost (Compliance). Na sukobe interesa primjenjuju se pravna, fizi¢ka i druga ogranierja (koja se zajednigki nazivaju ,Kineski zidovi”), a
njihova je svrha je ograniéiti protok informacija izmedu poslovnog podru&ja/organizacijske jedinice unutar RBI, RBA, RCB, RZBte ostalih drustava unutar grupe. Tako je npr.
Investicijsko bankarstvo, koje obuhvaéa aktivnosti korporativnog financiranja putem trzista kapitala, odvojeno fizickim i drugim barijerama od jedinica trgovania te jedinica za
istraZivanje i analizu.

Potencijalni sukobi interesa navedeni nize primjenjuju se u sluéaju vrijednosnih papira navedenih u analizi ako su pripadajué redni brojevi navedeni na kraju odlomka:

RBA ili bilo koje povezano drustvo ili bilo koja fizicka osoba uklju¢ena u objavu publikacije posjeduie vise od 0,5% udjela u temelinom kapitalu izdavatelja.

Izdavatelj posjeduje vise od 5% udjela u temelinom kapitalu RBA ili bilo kojem povezanom drustvu.

RBA ili bilo koje povezano drustvo ili bilo koja fizicka osoba ukljuéena u objavu publikacije ima znaajne financijske interese u odnosu na izdavatelja.

RBA ili bilo koje povezano drustvo djeluje kao odrzavatelj trzista (ili specijalist) ili drugi odrzavatelj likvidnosti zo vrijednosne papire izdavatelja, kada je to primjenjivo.

RBA ili bilo koje povezano druitvo je bilo tijekom prethodnih dvanaest mjeseci glavni voditelj ili suvoditelj postupka hilo koje objavljene ponude vrijednosnih papira izdavatelja u
smlslu usluge provedbe ponude odnosno prodaie vrijednosnih papira izdavatelja sa i bez obveze otkupa, kada je to primjenjivo.

6. RBA ili bilo koje povezano drustvo je u bilo kojem drugom sporazumu s izdavateljem koji se odnosi na pruzanie usluga investicijskog bankarstva, osim ako bi to znagilo
objavljivanje povierljivih poslovnih informacija i da je sporazum bio na snazi prethodnih dvanaest mjeseci ili je tijekom isbg razdoblja doveo do pla¢anja naknade ili obe¢anja da ¢e
naknada biti pla¢ena, kada je to primjenjivo.

7. RBAili bilo koje povezano drustvo ili bilo koja fizi¢ka osoba uklju¢ena u objavu publikacije je stranka sporazuma s izdavateljem koji se odnosi na izradu preporuke, kada je to
primjenjivo.

8. Andliti€ar ili bilo koja fizitka osoba uklju¢ena u objavu publikacije posjeduje vrijednosne papire izdavatelja koje je analizirao.

9. Andlitiéar ili bilo koja fizicka osoba ukljugena u objavu publikacije je u Nadzornom odboru/Odboru direktora izdavateljagije je poslovanije analizirao.

10. Andlitiéar ili bilo koja fizika osoba ukljugena u objavu publikacije je primio ili stekao vrijednosni papir izdavateljaprije javne ponude izdanja. U tom slu€aju zahtijeva se pred-
odobrenie transakeije s istaknutim datumom i kupovnom ili prodajnom cijenom.

11. Kompenzacija andliti¢ara ili bilo koja fizicka osoba ukljuéena u objavu publikacije je povezana s davanjem usluga investicijskih usluga od strane RBA ili bilo kojeg povezanog
drustva.

Primjenjive napomene: Napomena br. 3, 4 i 5.

Portfelji analiti¢ara i drugih fizickih osoba koji su sudjelovali u izradi ove analize dostupni su na:
http://www.rba.hr/istrazivanja/portfelj-rba-analiticara

os e

Izjava analiti¢ara: Financijska naknada autoru analize nije i ne¢e biti povezana, izravno ili posredno, s preporukama il stqjalistima iznesenim u ovoj publikaciji niti ista ovisi o
provedenim transakcijama.

Zaposlenik RBA koiji nije sudjelovao u izradi, ali koji je imao pristup ovoj publikaciji prije njezine distribucije, nema zna&ian financijski interes u jednom ili vise financijskih
instrumenata izdavatelja koji su predmetom publikacije. Zaposlenik RBA koji nije sudjelovao u izradi, ali koji je imao pristup publikaciji prije njezine distribucije, nije u sukobu interesa
u vezi s izdavateljem koji je predmetom publikacije.

RBA ima odobrenje Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (“"HANFA”) za obavljanje svih poslova propisanih vazecim Zakonom o trzistu kapitala i drugim vazeéim zakonima
i podzakonskim propisima. Medutim, RBA je ovlastena obavljati te poslove samo na teritoriju Republike Hrvatske, ne i drugdje. Ukoliko bi ova publikacija, u cijelosti ili djelomi¢no, bila

dostupna u bilo kojoj jurisdikiji osim Republike Hrvatske, treba je smatrati nepostojeéom.

Ovaj dokument se ne smije distribuirati u UK, Japanu, Hong Kongu, Kanadi i SADu.
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