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U fokusu tjedna odluke sredisnjih banaka

u Inflacija u europodrucju se nastavila kretati blizu ciljane razine dosegnuvsi u rujnu 2,2% na godis$njoj

razini (2,0% mjesec ranije). U skladu s time je ESB na proSlotjednoj sjednici ponovo zadrzao

kamatne stope na postojec¢im razinama. U priopcenju danom nakon sjednice ponavlja se da se ESB zadrzao
kamatne stope,

gospodarski rast nastavio (prema prvoj procjeni u trecem tromjesecju je BDP eurozone povecéan inflacija stabilna

za 0,2% na kvartalnoj razini) unato¢ nepovoljnom globalnom okruzju, no da su izgledi i dalje
neizvjesni. Na konferenciji za medije Lagarde je istaknula da su neki od rizika po rast sada oslabili
(postignuto primirje na Bliskom istoku, napredak u trgovinskim pregovorima SAD-a i Kine), dok kod
inflacije i dalje postoje brojni rizici da bude i viSa i niza od ciljane. U ovome trenu malo je izgledno
da ¢e ESB nastaviti spustati kamatne stope u ovoj godini, na taj bi se korak odlugili tek u slu¢aju
znatnijih odstupanja ekonomskih kretanja od o¢ekivanih, §to zasad nije slucaj.

SAD biljezi rast indeksa potroSackih cijena s 2,9% na godi$njoj razini u kolovozu na 3,0% u rujnu,
Sto je najviSa razina u posljednjih osam mjeseci (PCE inflacija se procjenjuje na 2,8% u rujnu, nakon
2,7% mijesec ranije). Fed se unato¢ tomu odlucio spustiti fed funds stopu za 25 b. b. jer trenutne
inflatorne pritiske ocjenjuje prolaznima te jednim dijelom uzrokovanima carinama no uz ogradu da
se oCekivanja o jednokratnom ucinku carina mogu pokazati neto¢nima, $to je rizik kojeg treba
procijeniti i njime upravljati. U ovom su trenu vec¢a briga za Fed koji ima dualni mandat signali Fed smanjio fed

funds stopu,
hladenja trziSta rada, pri ¢emu blokada savezne vlade i izostanak, odnosno odgoda objave hladenje trzista

podataka o recentnim ekonomskim kretanjima, doprinose neizvjesnosti. Na konferenciji za medije rada
¢elnik Feda Powell je stoga, naglasivsi da nema sluzbenih statistika o trziStu rada, izjavio da je ono
manje dinamicno i usporenije te izgleda da su rizici po zaposlenost posljednjih mjeseci ojacali. Nasa
su o€ekivanja da ¢e Fed na sjednici po&etkom prosinca jo$ jednom spustiti kamatne stope za 25 b.
b., no taj je potez snazno ovisan o ocjeni gospodarskih trendova koju ¢e (ne)dostupnost podataka

otezati i potencijalno odgoditi daljnje korake Feda.
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Po zavrSetku pripremne faze zapocete pred dvije godine, Upravno vijece ESB-a 29. listopada je
donijelo odluku o prelasku na sljedeéu fazu projekta digitalnog eura. Cilj nove faze je tehnicka
spremnost za prvo izdavanje, tj. razvoj tehnickih temelja digitalnog eura, ukljuujuci pocetnu
uspostavu sustava i probne aktivnosti. Cilj ESB-a je biti spreman za moguée prvo izdavanje

digitalnog eura tijekom 2029., pod uvjetom da tijekom 2026. suzakonodavci EU-a donesu Uredbu o Pocetak sljedece
faze projekta

uvodenju digitalnog eura. Probne aktivnosti i inicijalne transakcije bi mogle poceti veé¢ sredinom -
digitalnog eura

2027. godine. Celnici ESB-a i ovom su prilikom ponovili da digitalni euro neée zamijeniti gotovinu:
,Digitalni euro rabio bi se usporedno s gotovinom i u digitalnim placanjima imao prednosti koje ima
gotovina: jednostavnost, privatnost, pouzdanost i dostupnost u cijelom europodrucju.“ Digitalni bi
euro trebao zastititi monetarnu suverenost i gospodarsku sigurnost Europe te potaknuti inovacije u
plac¢anjima i pridonijeti konkurentnosti, otpornosti i uklju€ivosti europskih plaéanja koja su

dominantno ovisna o ne-europskim davateljima usluga.
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Izvor: Preparation phase of a digital euro - Closing report

u Dolar je ojatao nakon odluke Feda na 1,1554 dolara za euro, $to je 0,5% niZe na tjednoj razini.

u Euribor je zabiljeZio divergentna kretanja pa je 3M snizen za 3 b. b. na tjednoj razini (na 2,04%), a
6M poviSen za 3 b. b. (na 2,14%).

|

Crobex je pao za 0,7% na tjednoj razini na 3.815 bodova uz mjeSovitu izvedbu sektorskih indeksa
(CROBEXindustrija +1,6% na 3.340, CROBEXnutris -1,9% na 812, CROBEXturist -1,0% na 4.710.

Crobis je stagnirao na 99,2 boda.
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https://www.ecb.europa.eu/euro/digital_euro/progress/shared/pdf/ecb.deprp202510.en.pdf
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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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http://www.pbz.hr/

