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Jesenska prognoza Europske komisije

B Jesenska prognoza Europske komisije objavljena proSloga tjedna daje prili€no optimisti¢ne izglede
europskom gospodarstvu, uglavnom radi oCekivanog rasta u Njemackoj. 1zvjeSée navodi kako je u
prvih devet mjeseci godine gospodarski rast nadmasio ocekivanja te se realni BDP povecao vise

nego $to je proljetos prognozirano. Dobri su rezultati poCetno proizasli iz porasta izvoza uodi . .
Njemacka na putu

ocekivanog povecanja carina, kao i ulaganja u opremu i nematerijalnu imovinu koja su premasila oporavka dok se
stanje u Irskoj

ocCekivanja — posebice u Irskoj. Takoder, listopadski podatci iz anketa EK i PMI-a upucuju na e
smiruje nakon

kontinuirani zamah rasta u nadolazeéim tromjesecjima. Prema izvjeScu, glavni uvjeti za poveéanu vrhunca potaknutog
gospodarsku aktivnost i dalje su prisutni, unato& teskom vanjskom okruZenju i dugotrajnoj Izvozom
neizvjesnosti. Predvida se kako ¢e rast biti podrzan snaznim trziStem rada, nizom inflacijom i
povoljnim financiranjem. Mjere politike poput Mehanizma za oporavak i otpornost te druga sredstva
EU-a pomazu pri ublazavanju strozih fiskalnih politika u nekoliko drzava c¢lanica. Sveukupno
gledajuci, prognoza predvida porast realnog BDP-a EU-a od 1,4% u 2025. i 2026. - povec¢anje od
0,3 postotna boda u odnosu na proljetnu prognozu. Ocekuje se kako ¢e europodrudje slijediti slican
trend, s realnim rastom BDP-a od 1,3% u 2025. i 1,2% u 2026.; to je 0,4 p. b. viSe za 2025., ali 0,2
p. b. nize za 2026. u usporedbi s prethodnom prognozom. Irska se u 2025. istice sa znacajno
izmijenjenom projekcijom BDP-a naviSe, s 3,4% na 10,7%. Sveukupno su ovogodisnji izgledi za 13
zemalja pobolj$ani, u dvije (uklju€ujuci Hrvatsku) nepromijenjeni, a u 12 pogor$ani. U 2026. su
izgledi Hrvatske uglavnom nepromijenjeni, kao i Grcke, Slovenije te Portugala. U usporedbi s
prognozama pred Sest mjeseci, oCekivani je rast snizen za 14 zemalja (poput Irske i Rumunjske),
dok 9 zemalja (poput Bugarske i Svedske) odekuje veéi rast. U konaénici, Komisija o&ekuje
ubrzanje rasta u 13 drzava €lanica u 2026. (Njemacka), dok ¢e osam zemalja, uklju€ujuéi Hrvatsku,
vjerojatno biljeZiti usporavanje u usporedbi s 2025.
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2025 Jesenska procjena vs Proljetna procjena:

inflacija u 2025.

| Proljetna progjena

Jesenska procjena

Ocekuje se kako ¢e ukupna inflacija u eurozoni biti blizu ESB-ovog cilja od 2% tijekom projekcijskog
razdoblja. Stoga se oCekuje da ¢e inflacija u eurozoni usporiti s 2,4% u 2024. na 2,1% u 2025., a
potom ostati relativno stabilna na 1,9% u 2026. i 2,0% u 2027. Prognozira se marginalni pad ukupne
inflacije u EU s 2,6% u 2024. na 2,5% u 2025. prije nego Sto se spusti na 2,1% u 2026. i dosegne
2,2% u 2027.

2025 Jesenska procjena vs Proljetna procjena: Jesenske procjene:

inflacija u 2026.
B Proljetna procjena

Jesenska procjena B 2025 & 2026

Inflacija u 2025 & 2026

Ukupna inflacija u
eurozoni kretat ¢e
se oko cilja od 2%

2025 inflacija, % YoY Prolj. 2026 inflacija, % YoY Prolj. Inflacija, % YoY 2025
e 1 : s s R NS R T R S B .. (S T SN B R S B
rRo | | | | | — 54 RO —_—| 39 RO — | 67
EE 38 SK e 29 SK - 4.2
HU I— 4.1 HU — Bl HU — 45
HR [ — 34 BG — 18 BG — 35
SK - 40 PL » 2.8 PL — 34
v —_— 30 EE [— 23 EE — 48
AT [o— 29 HR L 2.0 HR — 43
BG - 36 LT —_— 12 LT — 34
LT — 26 NL — 20 NL — 3.0
PL - 36 AT — 21 AT — a5
NL [ ] 3.0 sl — 19 Sl - 25
BE || 2.8 EL | 23 EL — 2.8
EL a 28 v — 17 v — 36
ES — 23 DE -— 19 DE - 23
SE -— 22 cz E 20 cz - 23
sl — 21 EU - 19 EU - 25
EU = 23 MT ] 2.1 MT - 24
MT = 22 PT ] 20 PT - 22
LU - 21 ES E 19 ES — 26
cz = 22 EA L 17 EA - 21
DE a 24 IE L 14 IE a 19
PT - 21 BE L] 18 BE — 28
EA L] 20 L - 1.8 LU — 23
IE — 16 FI - 15 FI —- 19
FI - 1.7 cy — 20 cy [— 0.9
DK = 16 FR - 12 FR - 1.0
I - 18 T - 15 IT — 17
FR [ ] 09 DK — 15 DK — 1.9
cy — 20 SE —_— 16 SE —_— 25
lzvor: European Commission (DG ECFIN) AACROBOND Izvor: European Commission (DG ECFIN) AAACROBOND Izvor: European Commission (DG ECFIN) AAACROBOND
|

TJEDNE ANALIZE

Deblokada ameri¢ke vlade je poduprla dolar koji je na tjednoj razini aprecirao 1,1% prema euru na

1,1520 dolara za euro.

Euribor na tjednoj razini biljezi pomak do 3 b. b. pa je 3M iznosio 2,05%, a 6M 2,12% krajem tjedna.
Protekli je tiedan zaklju€en prvi te odrzan drugi krug upisa jednogodisnjih trezorskih zapisa. Fizicke
su osobe upisale 984 min € zapisa uz prinos 2,6%, a pravne 545 min € uz prinos 2,05%. Time je
ukupna zaduzenost drzave u vidu trezorskih zapisa porasla na 5,2 mird €. Sljedec¢e dospijeée

zapisa je 18. prosinca kada dospijeva 1,5 mird € tromjesecnih zapisa.

Nakon oporavka tjedan ranije, Crobex je ponovo petak zaklju€io u minusu (-1,2%, odnosno na
3.732 boda) uz neujednacenu izvedbu sektorskih indeksa (CROBEXindustrija -1,7% na 3.280,
CROBEXnutris i CROBEXturist +0,3% na 790, odnosno 4.794). Crobis je stagnirao 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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