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Zamjetno usporavanja gospodarskog rasta u 3Q
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s R realnog pada izvoza

tromjesecju. Naime, prema objavljenim usluga

podatcima tromjeseéni rast bruto

domadeg proizvoda iznosio je svega
0,3%, dok je godisnja stopa rasta “.”’

usporila sa 3,6% u 2Q na 2,3% u 3Q B
prema neprilagodenim odnosno sa e
3,3% na 2,6% prema desezoniranim podatcima. Kao $to smo i nagovijestili u PBZ Tjednima analizama
od 10. studenog, objava podataka potvrdila je usporavanje rasta osobne potro$nje i pad izvoza usluga.
Naime, rast osobne potroSnje usporio je na 1,9% sa 4,0% zabiljezenih u drugom tromjesecju, sto je
prepolovilo pozitivan doprinos ove udjelom najznacajnije komponente ukupnom rastu. Istovremeno se
produbio i pad izvoza usluga (s -1,1% u 2Q na -4,6%), $to je ublazeno (brzim) rastom robnog izvoza
(4,1%) rezultiralo padom ukupnog izvoza od -1,1%. S druge strane, nakon stagnacije u drugom
tromjesecju, rast robnog uvoza je ubrzao na 2,4%, pri ¢emu je uvoz roba zabiljezio tek blagi rast od
0,3%, dok je uvoz usluga ubrzao na 12,7%. Zaklju€no, doprinos neto inozemne potraznje u tre¢em je
tromjesecju iznosio negativnih 2,6 p.b., dok je pozitivan doprinos bruto investicija iznosio 3,5 p.b. pri
¢emu je 1.6 p.b. doprinos 7,5%-tnog rasta investicija, a preostali dio promjene zaliha. Relativno malo
raspolozivih podataka za posljednje ovogodiSnje tromjeselje pokazuje da je u listopadu trgovina na
malo zadrzala mjese¢nu dinamiku rasta od 1,3% zabiljezenu i u rujnu, $to je godiSnju stopu rasta
ubrzalo na 4,1% s 3,1% mjesec ranije. Istovremeno, nepotpuni podatci Porezne uprave ukazuju da je,
zakljuéno sa subotom 29. studenog, promet u trgovini na malo zabiljeZio nominalni rast od 7,5% u
odnosu na isto razdoblje lani, $to dakle sugerira oporavak osobne potros$nje u prva dva mjeseca zadnjeg
ovogodiSnjeg tromjesecja. Listopad je donio i zamjetan rast obujma industrijske proizvodnje na
mjesecnoj (3,1%) odnosno godidnjoj (5,5%) razini, pri Eemu je istovjetnu stopu rasta na godisnjoj razini

Nepromijenjena
zabiljezila preradivacka industrija, dok je proizvodnja elektriéne energije porasla po stopi od 9,4%. Sve ocjena 2025.,

blago smanjena

u svemu dostupni podatci sugeriraju da ¢e ovogodiSnji rast bruto domaéeg proizvoda iznositi ako ne o ST
ocekivanja za 2026.

to€no onda vrlo blizu nade procjene (3,0%) te istu u novom, prosinackom, krugu makroekonomskih
procjena zadrzavamo i dalje. Sto se ti¢e projekcija za iduéu godinu izvjesna je korekcija o&ekivane stope
rasta s 2,9% (procjena koju imamo od ozujka 2025.) prema 2,6% - $to je, zanimljivo, oCekivanje koje

smo za 2026. godinu imali i prije to¢no godinu dana.
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Dolar je lagano oslabio prema euru kako su objavljeni podatci ukazali na slabija kretanja od
ocekivanih time poduprvsi vjerojatnost joS jednog smanjenja kamatnih stopa na predstojeéoj

sjednici Feda. U petak je te€aj dosegnuo 1,1566 dolara za euro, $to je 0,4% viSe na tjednoj razini.
Euribor je na tjednoj razini gotovo mirovao pa je krajem tjedna 3M iznosio 2,06%, a 6M 2,11%.

Crobex se oporavio zabiljezivsi 1,7%-tan tjedni rast na 3.794 boda uslijed rasta svih sektorskih
indeksa (CROBEXindustrija +2,0% na 3.344, CROBEXnutris +0,4% na 793, CROBEXturist +3,8%
na 4.973. Crobis se zadrzao na 99,2 boda.
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PRAVNE NAPOMENE

Ovu publikaciju izdaje PRIVREDNA BANKA ZAGREB-DIONICKO DRUSTVO, Zagreb, EKONOMSKA
Radni¢ka 50 (dalje: PBZ) i namijenjena je klijentima Grupe PBZ. Ova publikacija je naginjena ISTRAZIVANJA
samo sa svrhom informiranja i ne mozZe se ni na koji na¢in smatrati ponudom ili pozivom na Ivana Jovié
kupnju bilo koje imovine ili prava koji se u njoj spominju. Informativni karakter ove publikacije Ana Lokin
znaci da ona ne moze sluziti kao zamjena za vlastitu prosudbu i procjenu bilo kojeg Citatelja ili

primatelja ove publikacije. Informacije, misljenja, analize, zaklju€ci, prognoze i projekcije koji www.obz.hr

se ovdje iznose zasnivaju se na javno dostupnim podacima u €iju se toénost PBZ pouzdaje,
ali istu ne moze jam¢iti. U skladu s navedenim, svi stavovi, mi$ljenja, zaklju€ci, prognoze i
projekcije izneseni u ovoj publikaciji podlozni su promjenama koje ovise o promjenama
podataka kako ih objavljuju koriSteni izvori. PBZ dopusta daljnje koridtenje podataka iz ove
publikacije, uz obavezno navodenje ove publikacije kao izvora. Svaka imovina koja se
spominje u ovoj publikaciji i Cije se kretanje komentira moze, s vremena na vrijeme, biti

predmet trgovanja, odnosno zauzimanja pozicije od strane PBZ-a.
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