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Kamatne stope ESB-a nepromijenjene 

▪ Sasvim očekivano, Upravno je vijeće Europske središnje banke na sjednici 18. prosinca 

odlučilo zadržati ključne kamatne stope na trenutnim razinama (na prekonoćni depozit 

2,00%). U studenome je godišnja stopa inflacije u europodručju iznosila 2,2%, što je tek 

blago više od 2,1% u listopadu, pri čemu se temeljna inflacija zadržala na 2,4%. Cijene 

hrane, alkoholnih pića i duhana su porasle 2,5%, jednako kao i mjesec ranije, cijene 

usluga su blago ojačale s 3,4 na 3,5%, dok je pad cijena energije dosegnuo -0,5%, znatno 

blaže od -0,9% zabilježenih u listopadu. ESB-ovim scenarijem iz prosinca se predviđa 

pad ukupne prosječne godišnje stope inflacije s 2,1% u 2025. na 1,9% u 2026., dok se 

za temeljnu inflaciju prognozira smanjenje s 2,4% u 2025. na 2,2% u 2026. godini. 

Prognoza inflacije u 2026. je revidirana naviše za 0,2 p. b. u odnosu na rujanski scenarij 

zbog polaganijeg usporavanja rasta cijena usluga uslijed snažnijeg rasta plaća od ranijih 

očekivanja, činjenica koju je predsjednica Lagarde i dodatno istaknula na konferenciji za 

medije. Projekcije rasta BDP-a europodručja ESB je povisio za 2025. i 2026. za 0,2 p. b. 

na 1,4, odnosno 1,2%, ocijenivši gospodarstvo otpornim. Ipak, Lagarde je naglasila da je 

neizvjesnost možda čak i porasla te da će se tijekom 2026. razvijati brojni čimbenici 

(geopolitički, trgovinski itd.) koji je generiraju. 

▪ ESB u srednjem roku očekuje stabilizaciju inflacije oko 2% i manje oscilacije ga čini se 

ne brinu. Kao i dosad, na konferenciji za medije nisu dane nikakve naznake daljnjih 

kretanja. Naša su očekivanja da će u 2026. godini kamatne stope nastaviti stagnirati.
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▪ Dolar je u tjednu iza nas povratio dio gubitaka zabilježenih nakon odluke Feda ojačavši 

za 0,2% na tjednoj razini prema euru pa se tečaj spustio na 1,1712 u petak.  

▪ Euribor na tjednoj razini bilježi pad od 3 do 8 b. b. pa je u petak 3M iznosio 2,00%, a 6M 

2,13%. Protekli je tjedan izdano 1,7 mlrd € tromjesečnih trezorskih zapisa pri čemu su 

fizičke osobe upisale 1,5 mlrd € uz prinos 2,50%, a institucionalni investitori 0,2 mlrd € uz 

prinos 2,04%. Zaduženost države putem trezorskih zapisa time je porasla na 5,4 mlrd €. 

▪ Crobex je pao 0,6% na tjednoj razini na 3.810 bodova uslijed negativnog trenda svih 

sektorskih indeksa (CROBEXindustrija -0,8% na 3.296, CROBEXnutris -0,8% na 786, 

CROBEXturist -3,5% na 4.820). Crobis je mirovao na 98,8 bodova. 
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