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World Economic Outlook

* Ocekuje se rast

o ® [
svietskog BDP-a Growth Projections
3,3% za 2026.13,2 %
za 2027. godinu. ESTIMATE  PROJECTIONS
* ”TehnOlnga UIaga nJa; (Real GDP, annual percent change) 2025 2026 2027
fiskalna i monetarna |
Potpora, povoljni World Output
ina nCijSki uvjeti I Advanced Economies : : :
prilagodljivost United States 2.1 2.4 2.0
rlvatnog Sel_ktora Euro Area 14 1.3 14
Omp.enZIFa I SU Germany 0.2 1.1 1.5
promeneu F 0.8 1.0 1.2
trgovinskoj politici.” rance : ' ;
(MMF’ WEO’ sijecanj Italy 0.5 0.7 0.7
2026) Spain 2.9 2.3 1.9
° RiZiCi: pongvna . Ja?an . 1.1 0.7 0.6
procjen@ ocekiva nJa. .Za United Kingdom 1.4 1.3 1.5
tehnoloske kompanije Canada 1.6 1.6 1.9
| nova eskalacija Other Advanced Economies 1.8 2.0 2.1

trgOVI nSkI h na petOStI Emerging Market and Developing Economies 4.4 4.2 4.1

Emerging and Developing Asia 5.4 5.0 4.8



(Real GDP, annual percent change)

Emerging Market and Developing Economies

Emerging and Developing Asia
China
India

Emerging and Developing Europe
Russia

Latin America and the Caribbean
Brazil
Mexico

Middle East and Central Asia
Saudi Arabia

Sub-Saharan Africa
Nigeria
South Africa

ESTIMATE

2025

5.4
5.0
7.3
2.0
0.6
2.4
2.5
0.6
3.7
4.3
4.4
4.2
13

PROJECTIONS

2026

5.0
4.5
6.4
2.3
0.8
L2
1.6
1.5
3.9
4.5
4.6
4.4
1.4

2027

4.8
4.0
6.4
24
1.0
2.7
23
2.1
4.0
3.6
4.6
4.1
1.5

lzvor:
https://www.imf.org/en/publi
cations/weo/issues/2026/01/
19/world-economic-outlook-
update-january-2026



UNCTAD-ove procjene za 2026. su manje optimistiche

 ,Globalni gospodarski i trgovinski rast usporava — zemlje u razvoju suocit Ce se s
nepovoljnim uvjetima. UNCTAD procjenjuje da ¢e globalni rast (BDP-a) ostati
nizak na 2,6 posto u 2025. i 2026. godini, unatoc potencijalnim dobicima od
tehnologija poput umjetne inteligencije.

* Lanci vrijednosti se i dalje preoblikuju — geopolitika preoblikuje trgovinske i
investicijske karte.

* Servifikacija trgovine — izvoz usluga i dalje raste brze nego roba.
* Porast trgovine Jug-Jug — zemlje u razvoju poticu globalni rast izvoza

* U 2026. godini prosirit ¢e se koristenje carinskih i necarinskih mjera (NTM),
potaknuto ekoloskim, socijalnim i sigurnosnim prioritetima uz stalne
protekcionisticke pritiske.

 Kriticni minerali — prekomjerna ponuda i geopolitika mogu destabilizirati
trgovinu i globalne lance vrijednosti. Prehrana buducnosti — poljoprivredna
trgovina ostat Ce temelj za sigurnost hrane.”



- 1. Asia Excluding China . . . .
: Jrgovinski tokovi povezani s
Percent, year over year)
tehnologijom nastavljaju brzo
rasti” (MMF)
mmmmm Technology exports to US
Other exports
. . . . : mmmmm Technology exports to ROW
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lzvori: MMF, WEO, sijeCanj 2026., prema Haver ST
Analytics; International Trade Center, Trade -20 : : ' : '
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Burzovna kretanja: ,Tehnoloske tvrtke se sve

vise udaljavaju od ostalih” (MMF)

o500
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400 i Excluding Magnificent 7
350
300
250
200
150
100
50 F
U 1 1 1
Dec. Jun. Dec. Jun.
2022 23 23 24
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,Velicanstvenih 7 je referentna
vrijednost dionica s jednakom
tezinom u dolarima, sastavljena
od Applea, Microsofta,
Amazona, Alphabeta, Tesle,
Nvidie i Mete. lako ukljucuje
nekoliko najutjecajnijih lidera u
umjetnoj inteligenciji (Al), ne
pokriva sve glavne tvrtke
usmjerene na Al. Na primjer,
Oracle i Palantir nisu dio
grupe.”

lzvori: MMF, WEO, sijeCanj 2026., prema
Bloomberg Finance L.P.; i izraCunima
osoblja MMF-a.



MMEF: Zabrinutosti na financjskim trzistima

Jvrtke koje se bave umjetnom inteligencijom (Al) Cine znacajan dio
kapitalizacije burze i pokrecu velik dio rasta kapitalnih izdataka tvrtki. Sudionici
na trzistu sve su vise usredotocCeni na to mogu li one ostvariti odrzivo ubrzanje
prihoda od umjetne inteligencije ....

Rastuce oslanjanje na financiranje dugom, koje se odrazava u visokim
omjerima duga i Sirenju raspona neispunjenja kreditnih obveza nekih tvrtki,
izaziva dodatnu zabrinutost.”

,Predvida se da ce prosjecni globalni drzavni dug premasiti 100 posto BDP-a
do kraja desetljeca. Nize kamatne stope pomogle su stabilizirati dugorocne

rinose, Cak i dok premije rocnosti rastu usred velike emisije i pomicu apetit
Investitora dalje od dugoroc¢ne imovine ... i guraju drzavni dug prema krac¢im
rokovima dospijeca, ... Nizozemski mirovinski fondovi skracuju trajanje
Portfelja, a tradicionalni kupci u Ujedinjenom Kraljevstvu,poput mirovinskih
ondova, ustupai'u mjesto hedge fondovima.” Istodobno kratkorocne kamatne
stope su vise volatilne, s povremenim Sokovima.

Postavlja se pitanje jesu li nedavni korporativni defaulti izolirani slucajevi ili
ima razloga za zabrinutost oko standarda procjene rizika i transparentnost na
kreditnim trzistima duga kompanija.



Krivulja prinosa na americki drzavni dug
20.2.2026. I interest Rate 2/20/2026
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lzvro: https://www.ustreasuryyieldcurve.com/



Yield in %

Krivulja prinosa za europodrucje

19.2.2026. ’

3.0 - . T v . v . .
Isprekidane linije oznacavaju spot tecaj na temelju
- svih drzavnih obveznica,; pune linije samo na
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lzvor:
https://www.ecb.europa.eu/stats/financial_markets_and_interest_rates/
euro_area_yield _curves/html/index.en.html
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lzvor:
https://www.imf.org/-
/media/files/publicatio
ns/weo/2026/january/
english/text.pdf



Inflacija u ¢lanicama OECD-a

B Temeljna inflacija

Hrana (CPI, medugodisnje postotne promjene,
W Energija doprinosi u postotnim bodovima)
== Ukupna inflacija
3 lzvor: OECD; ECB
6
4

=

Tl s

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025



6 -4 2 0 2 4 6
Ukupna inflacija 1,7%
INFLACUA U EUROPODRUCIU - - (u usporedbi s 2,0% u prosincu i 2,1% u
studenom)

SijeCanj 2026.
Inflacija cijena hrane 2,7%
(...2,5% u prosincui 2,4% u
studenom)

procesirana hrana 2,1%

:—:::-cg:.ata -4.1% neprocesirana hrana 4,2%
(u usigredbi 5}- i godisnje, te cak 1,6%

1,9% u prosincu i - MJESEChO
0,5% u studenom) © N

proizvoda bez energije 0,4% (prosinac 0,3%,
studeni 0,5%)

I _ 5 wprosi 3
ZVOr: . :

_ (3,4% u prosincui 3,5% u
https://ec.europa.eu/eurostat/web/produ studenom)

cts-euro-indicators/w/2-04022026-ap

Inflacija industrijskih neprehrambenih




Inflacija u europodrucju i kamatne stope ESB-a

5.2.2026. — ESB zadrzao tri kljucne kamatne stope nepromijenjenima
e procjena je da Ce inflacija u europodrucju stabilizirati na 2% u srednjem roku
* i dalje su prisutni odredeni inflatorni rizici i pritisci

* razloga za smanjenje kamatnih stopa ESB-a nema Kamatna stopa na glavne operacije
refinanciranja -
Tri klju€ne kamatne stopeESB-a 4.5
primjenjuju se od 11. lipnja 2025.

3.6

Prekonoéni depozit 2,00%
2.7

Glavne operacije refinanciranja 2,15%
1.8

Prekonoéni kredit 2,40%
0.9

e prva sljedeéa promjena je
vjerojatnije povecanje, 0.0
iako vjerojatnone u2026. ;, 0> Ju 2023 w2024 sl 2025 Jul 2026




PMI composite input costs index, manufacturing & services

Eurozone France Rest of Eurozone Germany
90
Inflacija ulaznih troskova u
- europodrucju je na 12-mjesecnom
vrhuncu, uglavhom zbog veéih troskova
70 rada (posebno u usluznom sektoru), a
ponegdje i troskova energije.
60
lzvor slike:
https://www.spglobal.com
50 /marketintelligence/en/mi
/research-
analysis/eurozone-upturn-
40 buoyed-in-february-as-
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 flash-manufacturing-pmi-
Data compiled February 20, 2026 hits-44month-high-
PMI (Purchasing Managers' Index) based on 50 = no change on pnor month, covers goods and seraces Feb26.html

Source S&P Global PMI. S&P Global Market Inteligence, HCOB
© 2026 S&P Giobal



Gospodarstvo europorucja

» odredeni inflacijski rizici su prisutni, dok ranija smanjenja kamatnih stopa ESB-a
podrzavaju gospodarski rast i otpornost na neizvjesnosti globalne trgovinske politike i
geopolitickih napetosti

* nezaposlenost je relativno niska (6,2%) iako se potraznja za radnom snagom ,hladi” te
je umjereniji rast placa (troSkova rada)

* bilance poduzeca su relativno solidne, ali uz odredene likvidnosne poteskoce

* rastu BDP-a pridonosi i postupni rast javne potrosnje na obranu, veca javna ulaganja u
infrastrukturu i ulaganja privatnog sektora u digitalne tehnologije

* Q4 2025. —rast BDP-a za 0,3% u odnosu na prethodni kvartal

* rast podupire sektor usluga, posebno sektor informacija i komunikacija (ICT), javna
ulaganja ubrzavaju zamah u sektoru gradevinarstva, sektor proizvodnje (industrija)
pokazuje otpornost unatoC nepovoljnim utjecajima globalne trgovine i geopoliticke
neizvjesnosti

* |zdavanje korporativnih obveznica se intenzivira, a kamatne stope na kredite
poduzecima u europodrucju zabiljezile su blago povecanje uz stroze uvjete
kreditiranja (krediti poduzecima su uglavnom za financiranje zaliha i obrtnog kapitala)



Stope rasta BDP-a u europodrucju, u odnosu na prethodni kvartal

%
U Q4 2025. rast 0,3% u odnosu na

prethodni kvartal. 0.70
Na godisnjoj razini rast 1,3% u odnosu

0.6

na isti kvartal 2024. 0.60

Za cijelu 2025. ostvaren je rast 1,5% u 0.50

usporedbi s rastom 0,9% u 2024. 0.4 040
(na razini EU 1,6%) |

0.3 03 gag

- 0.20

. - 0.10

: - 0.00

-0.10

lzvor: Tradingeconomics, prema podacima Eurostata, prva procjena

2023 Q3 2024 Q3 2025 Q3



Stope rasta BDP-a za Clanice EU za koje su poznati podaci za posljednji kvartal 2025.,

sezonski prilagodeni podaci
Percentage change compared with the

same quarter of the previous year Percentage change compared with the

same quarter of the previous year

2025Q1 2025Q2  2025Q3 2025Q4
2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4

Euro area 20 1.6 15 14 1.3
Italy 0.7 0.5 0.6 0.8
Euro area 21 1.6 16 14 1.3
Lithuania 3.0 3.2 2.1 2.5
EU 1.7 1.7 1.6 14
Hungary -0.3 0.3 0.7 0.5
Belgium 0.9 1.0 1.0 1.1
. Netherlands** 2.2 1.7 1.8 1.8
Czechia 2.4 2.6 2.8 2.4
i 0.3 0.5 1.0 0.7
Germany 0.3 0.4 0.3 0.4 Austra
1.7 1.8 2.3 1.9
Estonia 03 05 0.9 10
i ok 1.1 0.2 -0.6 0.0
Ireland*** 18.3 18.1 10.9 6.7 A
Spain 30 28 57 26 Sweden** 0.6 1.9 2.6 1.8

France N HRVATSKA 35 33 26 -

lzvor: https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap; DZS za Hrvatsku



https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-30012026-ap

Seasonally adjusted annual rates

Stope rasta BDP-a u SAD-u, u odnosu na prethodni kvartal

5.0 3,8% 4,4%
4.0 3,3%
3.0
s 1,9% 1,4%
1.0 . -0,6%
0.0
10 2024. 2025.
' Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Percentage points .
Seasonally adjusted annual rates DOpranS raStu BDP'a u Q4 2025-
2.00
1,4%
lzvor: 100
https://www.be '
a.gov/news/20 .
26/gdp- 0.00 —_— .
advance-
estimate-4th- l
quarter-and- 100
year-2025 Real GDP, Consumer spending Investment Government Exports Imports

percent change



Aktualna projekcija

MAKROEKONOMSKE PROJEKCIJE HNB-A ZA HRVATSKU Ostvarenje HNB-a
2023. 2024. 2025. 2026.

Ekonomska aktivnost, realne stope promjene, %

Realni BDP 3,8 3,8 3,0 2,8
Osobna potrosnja 3,2 5,9 2,8 3,6
DrZzavna potrosnja 6,6 7,3 5,3 2,7
Bruto investicije u fiksni kapital 22,7 5,3 5,9 3,9
lzvoz (roba i usluge) -1,4 1,6 0,5 1,5
Uvoz (roba i usluge) -4,2 8,4 3,4 3,1

Doprinos realnom rastu BDP-a (u p. b.):

Domaca potraznja (isklju¢ujuéi promjenu zaliha) 8,2 6,3 4,3 3,7
Neto izvoz 1,9 -3,8 -1,6 -0,9
Promjena zaliha -6,4 1,3 0,2 0,0

Vanjski sektor

Trgovinski saldo robe — BP (% BDP-a) -22,1 -22,1 -21,3 -20,8

Trgovinski saldo usluga — BP (% BDP-a) 20,0 17,5 15,5 14,9

Neto koriStenja fondova EU-a (% BDP-a) 3,8 2,1 2,9 3,1

Trziste rada

Stopa anketne nezaposlenosti (%) 6,1 5,0 4,8 4,6

Nominalne bruto plaée (stopa promjene, %) 14,7 15,0 10,0 6,0

Realne bruto place (stopa promjene, %) 6,2 11,7 6,0 2,8

lzvor: https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/makroekonomske-projekcije




Stope inflacije u clanicama europodrucja
5  Sijecanj 2026. (HICP, harmonizirani indeks potro3ackih cijena)

Slovacka 4,2%
4 Hrvatska 3,6%
Slovenija 2,4%
;i 5 Njemacka 2,1% Gréka 3,3%
iy Europodrucje 1,7%
E 2 Italija 1%
Francuska 0,4%
1
0
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lzvor slike:https://data.ecb.europa.eu/main-figures/inflation-and-other-prices/inflation



Stopa inflacije u Hrvatskoj i njene komponente
Sije¢anj 2026., mjereno nacionalnim indeksom potrosackih cijena

Ponderi” |. 2026. | |. 2026.

|. 2025. XIl. 2025.
Indeks potrosackih cijena — ukupno 1.000,00 3,4 0,3
Hrana, pice i duhan 318,95 3,0 1,0
Energija 156,53 3,7 1,8
Industrijski neprehrambeni proizvodi bez 269,37 0,1 -3,4
energije
Usluge 255,15 7,2 2,2

1) Procijenjeni ponderi za 2026.; kona¢ni ponderi objavljuju
se 24. veljaCe 2026.

lzvor: DZS



HRVATSKA: Indeks potrosackih cijena i
indeks proizvodackih cijena industrije

145,0
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125,0

115,0
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95,0

85,0

75,0
2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

—Indeks potrosackih cijena, IPC, 2015=100
—Indeks potrosackih cijena dobara, IPC, 2015=100
—Indeks potrosackih cijena usluga, IPC, 2015=100

—Proizvodacke cijene industrije (na domadéem trzistu), 2021=100



Harmonizirani pokazatelji konkurentnosti
za Hrvatsku, nominalni i realni, 1999. = 100
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850  konkurentnosti doticnog domaceg gospodarstva.
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—Nominalni harmonizirani pokazatelji konkurentnosti
—Realni, deflator indeks potrosackih cijena

—Realni, deflator indeks proizvodackih cijena



B Since 18 December 2025
Since 4 February 2025
EER4D J U posljednih godinu dana
US doler ] euro je znacajenije
Chinese renmint i aprecirao u odnosu na niz
Pound sterling . .
svjetskih valuta.
Swiss franc
Canadian dollar
Japanese yen Swedish krona J
Polish oty Turkish lira -
Czech koruna South Korean won l
10 ] 0 2 10 ] Indonesian rupiah
,EER-40 je nominalni efektivni te¢aj Hunganan forint J
eura prema valutama 40 najvaznijih Romanian leu
trgovinskih partnera eurozone. Pozitivna |
(negativna) promjena odgovara Tanan dolar N
aprecijaciji (deprecijaciji) eura.” i
P J J ( P J J) Brazilian real _
lzvor: ECB Indian rupee u
10 5 0 : 10 15 20 25 30 35




Harmonizirani pokazatelji konkurentnosti za

Hrvatsku, realni, kvartalni podaci, 1999. = 100
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-—Realni, deflator bruto domaceg proizvoda
-—Realni, deflator jedinicni troskovi rada



Harmonizirani pokazatelji konkurentnosti, HPK

* Indeksom nominalnoga HPK-a drzave europodrucja prate se promjene vrijednosti
eura u odnosu na valute njezinih glavnih trgovinskih partnera Realni pokazatelji
HPK obuhvacaju kretanja tecaja uzimajuci u obzir promjenu relativnih cijenaili
troskova

* |zraCun realnih harmoniziranih pokazatelja konkurentnosti (deflacionirano
indeksom potrosackih cijena, indeksom proizvodackih cijena, deflatorom BDP-a ili
jedinicinim troskovima rada) slican je pristupu koji se koristi za izracune realnih
efektivnih tecajeva - uzima u obzir kretanja u odnosu na druge zemlje u podrucju
jedinstvene valute, kao i u odnosu na zemlje izvan eurozone

* povecanje ovih pokazatelja oznacava smanjenje cjenovne konkurentnosti
doticnog domaceg gospodarstva

* Indeksi proizvodackih cijena: za europske drzave primjenjuje se indeks
proizvodackih cijena — domaca prodaja u sektoru preradivacke industrije

* JedinicCni troskovi rada: omjer ukupne naknade po zaposleniku i produktivnosti
rada, pri cemu je produktivnost rada mjerena kao BDP u stalnim cijenama
podijeljena s ukupnim brojem zaposlenih



Realni harmonizirani pokazatelj konkurentnosti, Q12022

deflator: jedinicni troSkovi rada
120 Euro area 84.17

3 110 \
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PovecCanje pokazatelja oznaCava smanjenje cjenovne Q32025

konkurentnosti doticnog domaceg gospodarstva.
Euro area 91.17

lzvor slike: https://data.ecb.europa.eu/main-figures/ecb-interest-rates-
and-exchange-rates/harmonised-competitiveness-
indicators?tab=Competitiveness+indicators&indicator=Unit+labour+cost




Izvoz Uvoz
indeksi indeksi
ROBNI 1ZVOZ 1 UVOZ HRVATSKE | —XI. |. — XI. | —XI. | —XI. . — XI.
PO SEKTORIMA SMTK, tis. eura L =X1.2024. 1 555" | 2025. | 004" | og05 | 2025
|lzvor podataka: DZS . = XI. . —XI.
2024. 2024.
Ukupno 21.967.193 23.110.554| 105,2 39.494.003 40.978.343 103,8
Hrana i zive zivotinje 2.607.175 2.798.355 107,3 4.742.398 5.147.366 108,5
Pic¢a i duhan 446.155 467.967, 104,9 702.339 758.973 108,1
Sirove materije, osim goriva 1.393.698 1.415.164, 101,5 650.707 631.973 97,1
Mineralna goriva i maziva 2.820.170 2.808.646 99,6 5.930.354 5.774.023 974
Zivotinjska i biljna ulja i masti 92.489 82.349 89,0 159.938 156.908 98,1
Kemijski proizvodi 2.731.972 2.941.823 107,7 5.098.047 5.374.468 105,4
Proizvodi svrstani prema 3.529.666 3.558.529 100,8 5.979.908 6.182.466f 1034
materijalu
Strojevi i prijevozna sredstva 5.233.241 5.816.737 111,1 |10.705.760 11.016.187 102,9
Razni gotovi proizvodi 2.942.195 2.975.863 101,1 5.320.315 5.615.867| 105,6



ROBNI 1ZVOZ | UVOZ HRVATSKE Izvoz Uvoz
PREMA EKONOMSKIM indeksi indeksi
GRUPACIJAMA ZEMALJA, il 209 L _XI. I.Zaz)él. Xl Xl |_282)é|_
u tis. eura .= XL : : :
|zvor podataka: DZS 2025. . — XI. 2024. 2025. | — X|.
2024. 2024.
Ukupno 21.967.193 23.110.554) 105,2 39.494.003 40.978.343] 103,8
Drzave clanice EU-a 14.477.313 15.360.647, 106,1 31.110.157 31.553.248 101,4
Austrija 1.134.674 1.164.554] 102,6 2.101.269 2.204.633 104,9
Ceska 358.354  401.9200 112,2 948.410  1.004.726 105,9
Francuska 523.962 580.367, 110,8 1.585.393 1.317.368 83,1
ltalija 2.534.394 2.656.758 104,8 5.297.883 4.878.964 92,1
Madarska 1.339.068 1.092.893 81,6 2.557.235 2.903.589 113,5
Njemacka 2.658.996 2.967.437| 111,6 2.678.114  5.987.9121 105,5
Poljska 483.093 509.627, 105.,5 1.604.455 1.794.049 111,8
Slovacka 513.854 593.014, 115,4 902.696 887.981 98,4
Slovenija 2427367 2.721.3120 112,1 4.650.548 4.877.544] 104,9
Zemlje Efte 384.343 449.425 116,9 325.528 271.502 83,4
Zemlje Cefte 4.447.469 4.582.787) 103,0 2.169.874 2.251.086] 103,7
Bosna i Hercegovina 2467890 2.492.763 101,0 1.100.586  1.151.922 104,7
Crna Gora 346.078 384.012 111,0 8.994 6.457 71.8
Srbija 1.173.432 1.257.784] 107,2 887.594 921.671 103,8




lzvoz Uvoz
indeksi indeksi
l. — XI. 2024.|I. — XI. 2025.]l. — XI. 2025.|I. — XI. 2024.|I. — XI. 2025.|I. — XI. 2025.
l. — XI. 2024. |. — XI. 2024.
Zemlje OPEC-a 232.429 237.682 102,3 480.651 805.774, 167,6
Alzir 14.607 6.135 42,0 165.212 170.841 103,4
Saudijska Arabija 68.259 94.429 138,3 71.551 244182 341,3
Ujedinjeni Arapski Emirati 89.436 58.240 65,1 20.417 10.027 491
Ostale europske zemlje 857.480 935.178  109,1 946.069 1.193.445  126,1
Rusija 217.606 245819  113,0 126.024 151.568  120,3
Turska 226.019 304.970, 134,99 618.382 833.659 134,8
Ujedinjena Kraljevina 252.119 255.158  101,2 132.837 128.645 96,8
Ostale azijske zemlje 464.777 487.658 104,9 3.062.556 3.146.536] 102,7
Indija 25.685 33.864, 131,8 186.243 194.662] 104,5
Kina 100.358 105.424) 105,0 1.329.316  1.448.1920 108,9
Ostale africke zemlje 183.561 186.824) 101,8 109.642 254373  232,0
Egipat 87.800 75.156 85,6 47.212 41.058 87,0
Maroko 38.809 47144, 121,5 17.107 18.220, 106,5
Ostale ameriCke zemlje 875.458 801.888 91,6 1.046.143 1.185.684 113,3
Argentina 1.614 1.864 115,5 8.726 10.019] 114,8
Brazil 6.544 17.117, 261,6 19.414 16.624 85,6
Kanada 44.402 134.304 302,5 63.194 232.873| 368,5
Meksiko 12.795 11.555 90,3 13.159 17.446) 132,6
SAD 735.929 620.353 84,3 730.685 709.598 97,1
Oceanijske zemlje 29.309 43.950 150,0 6.312 2.403 38,1
Australija 25.272 29.738  117,7 2.387 1.864 78,1




Rizici za europodrucje i izvoz

Rizici:

pogorsanja raspolozenja i veca volatilnost na globalnim financijskim trzistima
nestabilno globalno politicko okruzenje
neizvjesnosti koje povecavaju rizike na strani domace potraznje i izvoza

napetosti u medunarodnoj razmjeni (s rizicima poremecaja u lancima
opskrbe, rizicima smanjenja izvoza te sustezanja kod potrosnje i ulaganja)

svjetska trgovina visokotehnoloskim proizvodima (ukljucujuci Al) dajhe bolju
sliku stanja svjetske trgovine u odnosu na stvarno stanje priguseni
trgovinskih izgleda

ekstremni vremenski dogadaiji i ,,Sire klimatske i prirodne krize” s uCinicma
na cijene hrane

usporavanje potraznje i rasta gospodarstva SAD-a u (u veljaci 2026. je u SAD-
u zabiljezen najsporiji rast proizvodnje i poslovne aktivnosti u usluznom
sektoru u posljednjih deset mjeseci, iako su oCekivanja za nastavak godine
poboljsana)



N Prilike za europodrucje
Prilike:

Gospodarski rast europodrucja mogu potaknuti: U fokusu aktivnosti ESB-a je
hitno usvajanje Uredbe o

uspostavljanu digitalnog

* usvajanje reformi za povecanje produktivnosti eura (radi manjeg
oslanjanja na neeuropske
pruzatelje platnih usluga) te
* novi trgovinski sporazumi veca integracija trzista
kapitala u EU (dovrsetkom
unije Stednje i ulaganjai
bankovne unije).

e planirana potrosnja na obranu i infrastrukturu

* usvajanje novih tehnologija od strane tvrtki u eurozoni

dublja integracija jedinstvenog trzista EU

Globalni rast je i dalje prilicho otporan i stabilan:

* Globalni indeks menadzera nabave PMI biljezi poboljsanja kod industrije, iako
su odredena slabljenja zabiljezena kod usluga i na ukupnoj razini

e Za europodrucje je PMI indeks ocekivanja za industriju u pozitivhom teritoriju
(veci od 50, uz snazan rast proizvodnje), a u veljaci 2026. najvisi u posljednjih
44 mijeseci (od lipnja 2022.).



Eurozone flash manufacturing PMI

a5 PMI indeks ocekivanja za industriju 2012. - 2026. Konaéno naznake
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Eurozone PMI output by sector
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lzvor slike:
https://www.spglob

al.com

Services actvity

U veljaci 2026.
pokazatelj poslovnog
optimizma u sektoru
proizvodnje robe
(industriji)
europodrucja porastao
je na najvisu razinu u
posljednje cetiri
godine.

,Povecanje proizvodne
proizvodnje u veljaci
bilo je najvece od
ozujka 2022., izuzev
ekspanzije u kolovozu
prosle godine.”(S&P)



PMI outputindex, manufacturing & services

Rest of Eurozone
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Data compiled Feb 20, 2026

PMI (Purchasing Managers' Index) based on 50 =no change on prior month, covers goods and senaces
Source S&P Global PMI, S&P Global Market inteligence, HCOB

© 2026 S&P Global

Njemacka biljezi
najsnazniji rast
outputa od svibnja
2023. (kad se
izuzmu znacajna
poboljsanja u
listopadu 2025.)

Pogorsanja u
Francuskoj su
uglavnom u
usluznom sektoru.

lzvor slike:
https://www.spglob
al.com ......



PMI future output expectations index, manufacturing & services
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Data compiled Feb 20 2026

PMI (Purchasing Managers' Index) based on 50 = no change in next 12 months, covers goods and serices
Source S&P Global PMI, S&P Global Market Inteligence, HCOB

© 2026 S&P Global

Poslovni
optimizam je
generalno znatno
vise izrazen u
ostalim clanicama
europodrucja u
odnosu na
Njemacku i
Francusku.

lzvor slike:
https://www.spglob
al.com ......



PMI employmentindex, manufacturing & services
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lzvor slike:
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Data compiled Feb. 20, 2026

PMI (Purchasing Managers’ index) based on 50 = no change on pnor month, covers goods and senices
Source. S&P Global PMI, S&P Global Market Inteligence, HCOB

© 2026 S&P Global

U Njemackoj je broj
zaposlenih smanjivan
radi smanjenja
troSkova rada (iako su
troskovi povecani zbog
povecanja minimalne
place), a u Francuskoj
je trenutno stabilan
bez znacajnih
promjena.

Porast broja
zaposlenih vise dolazi
do izrazaja u ostalim
clanicama
europodrucja, uz
pritisak na rast placa i
vece rizike inflacije.



Stope inflacije u clanicama europodrucja
5  Sijecanj 2026. (HICP, harmonizirani indeks potro3ackih cijena)
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lzvor slike:https://data.ecb.europa.eu/main-figures/inflation-and-other-prices/inflation



Inflacija cijena usluga, HICP, sije¢anj 2026.
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lzvor slike:https://data.ecb.europa.eu/main-figures/inflation-and-other-prices/inflation



] Inflacija cijena industrijskih neprehrambenih
proizvoda bez energije, HICP, sije¢anj 2026.
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lzvor slike:https://data.ecb.europa.eu/main-figures/inflation-and-other-prices/inflation



: Inflacija cijena hrane, HICP, sijecanj 2026.
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lzvor slike:https://data.ecb.europa.eu/main-figures/inflation-and-other-prices/inflation



10 Inflacija cijena energije, HICP, sije¢anj 2026.
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lzvor slike:https://data.ecb.europa.eu/main-figures/inflation-and-other-prices/inflation



Temeljna inflacija (bez hrane i energije),

5 ek
HICP, sijecanj 2026. Hrvatska 3,9%
(prema HNB-u 4%)
4
S v.
o 3 Europodrucje 2,2%
G
=
S
= 2
('
1
0
O @ N LW D P2 QYRR LELD LS @R
NIRCEIPS BN AR AN 2R S SRR AP SO P P NI NP G e
WS PP 3 L PSSR LYEF PR
& (K o &N RN I (R (@ R LD«
&K q}(g\ QO %\} QJ\S‘:\G (52}. ,:S\Qf\ C}O w O \S\p QQQ' G C C}O
\}‘}+ SE

lzvor slike:https://data.ecb.europa.eu/main-figures/inflation-and-other-prices/inflation



Hvala na pozornosti
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