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Globalni izgledi

>

Ekonomija SAD-a — Uprkos usporavanju krajem godine uzrokovanom slabijom trgovinom i posljedicama rekordno dugog zatvaranja vlade, ameri¢ka ekonomija ce i dalje ostvarivati solidan rast od oko 2% u 2025.
godini, jos jednom nadmasujuéi ostatak G7 zahvaljujuéi snaznoj potrosnji i kontinuiranim ulaganjima u umjetnu inteligenciju.

Infacija SAD-a — Inflacija u SAD-u je nastavila usporavanje do kraja 2025. godine, a s obzirom na to da se ocekuje da ¢e januarski podaci potvrditi ovaj trend, ¢ini se da su osnovni cjenovni pritisci ¢vrsto na putu
ublazavanja.

Monetarna politika FED-a — Fed drzi kamatne stope stabilnima, dok istovremeno signalizira vjerovatno smanjenje sredinom 2026. godine, a s nominacijom Gosp. Kevina Warsha koja uvodi novu dinamiku liderstva,
trZista ostaju fokusirana na to kako ¢e njegova potvrda oblikovati bududéi smjer politike.

Ekonomija euro podruéja — Euro podrudje je odrZalo solidnu ekspanziju u 2025. godini s prosje¢nim rastom od 1,4% na godisnjem nivou, podrZan rastuéim realnim platama, niskom nezaposleno$éu i snaznom
domacdom potraznjom, a ofekuje se da ée nastaviti rast slicnim umjerenim tempom u 2026. godini uprkos rizicima od potencijalnih novih americkih tarifa.

cjenovno okruZenje koje je u skladu s ciljevima kreatora politike.

Monetarna politika ECB-a — Stalna kontrola kamatnih stopa od strane ECB-a na pocetku 2026. godine signalizira povjerenje u otpornost eurozone, s obzirom na smanjenje inflacije, ali i uporne pritiske na plate i
usluge koji kreatore politika ¢vrsto drZe u stanju ¢ekanja i praéenja, ¢ineéi smanjenje kamatnih stopa u bliskoj buduénosti malo vjerovatnim.

Trziste nafte — Cijene nafte pocetkom 2026. godine i dalje su mnogo viSe vodene eskalacijom geopoliti¢kih rizika oko Irana, posebno potencijalnim poremeéajima u Hormuskom moreuzu, nego fundamentalnim
pokazateljima trZista, Sto Brent Cini vrlo osjetljivim na bilo kakve daljnje znakove americke intervencije.

Trziste plina — Konacno, evropsko trziste plina prelazi u strukturno labaviji, ali daleko vise globalno izloZen reZim, gdje Sirenje ponude TPP-a s vremenom sniZava cijene, dok poveéano oslanjanje na medunarodne
tokove odrZava poviSenu volatilnost i osjetljivost na globalne Sokove.

BiH ekonomski izgledi

>

Politicki pregled — Ishod ponovljenog glasanja efektivno potvrduje pobjedu Gosp. SiniSe Karana i signalizira nastavak postojeée politicke konfiguracije u entitetu RS, naglasavajuéi da kombinacija niske izlaznosti,
proceduralnih kontroverzi i na kraju nepromijenjenih izbornih rezultata ostavlja malo prostora za bilo kakve kratkorocne promjene u politickom smjeru entiteta.

Amerika planira investicije u BiH - Ovi dogadaji naglasavaju znacajno Sirenje dugoro¢nog angazmana SAD-a u BiH kroz energetsku, trgovinsku i transportnu infrastrukturu, signalizirajuci ne samo znacajan ekonomski i
investicijski potencijal, ve¢ i jasno stratesko pozicioniranje BiH unutar orbite zapadnih politi¢kih i sigurnosnih interesa.

Kljuéni ekonomski indikatori - Pokazatelji za 2025. godinu otkrivaju makroekonomsku poziciju u kojoj su trgovinski efekti vodeni izvozom i postepeni oporavak prometa maloprodaje u jasnom kontrastu s
produbljenim industrijskim padom, isticuci otpornost potraznje ali i trajne strukturne slabosti koje ograni¢avaju proizvodne kapacitete BiH.

Cijene i trZiste rada — lako je inflacija naglo ubrzala zbog snaznog pritiska na cijene osnovnih dobara i kljuénih usluga, solidan rast plata i kontinuirano poboljSanje zaposlenosti kroz godinu nakon pocetnog Soka
odrazili su se na vece zarade i postepeno smanjenje nezaposlenosti, a time su pomogli stanovnistvu da apsorbuju dio poveéanih troskova Zivota.

Bankarski sektor — Paralelni porast kreditiranja i depozita u 2025. godini, obiljezen rekordno visokom kreditnom ekspanzijom i snaznim rastom depozita, ucinio je bankarski sektor faktorom stabilnosti koji
istovremeno produbljuje finansijsko posredovanje i jaca svoju likvidnost.

Outlook — Izgledi za period 2025-2027. ukazuju na postepeno jaCanje ekonomije kroz umjereno ubrzanje BDP-a, uz usporene ali joS uvijek prisutne inflacijske pritiske te kontinuirani snazan rast kredita i depozita u
stabilnom bankarskom sektoru zajedno signaliziraju stabilan rast koji bi mogao dobiti dodatni zamah u uslovima politicke stabilnosti i efikasne apsorpcije dostupnih resursa EU.
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Rast SAD-a predvodi G7
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Ekonomija SAD-a:

> Nakon Sto je rast zabiljeZzen u tri uzastopna kvartala iznad 2% na godiSnjem nivou u 2025. godini, oCekuje se da ¢e ekonomska Stope rasta BDP-a zemalja G7 od 2000. do 2025. godine
aktivnost usporiti na 1,6% na godiSnjem nivou u €etvrtom kvartalu, potaknut slabijom neto trgovinom i usporavaju¢im efektima
najduZeg zatvaranja vlade u historiji, Sto je smanjilo javnu potrosnju i potroSnju domadinstava. Medutim, prosjecni rast za 2025.
godinu iznosit ¢e blizu 2,1% na godiSnjem nivou, Sto je ponovo najbriZi rast medu zemljama G7, podrZan otpornom potrainjom
potrosaca i snaznim ulaganjima u vjestacku inteligenciju.

> Predvida se da ¢e ekonomija u 2026. godini ostati najuspjesnija medu zemljama G7 cetvrtu godinu zaredom, rastuéi za 2,2% na
godiSnjem nivou (konsenzus) zahvaljujuéi snazinoj potrosnji domacinstava i kontinuiranim ulaganjima vezanim za vjeStacku
inteligenciju. Medutim, stroZe imigracijske politike i viSe tarife u odnosu na nivoe prije Trumpa ¢e uticati na ucinak.

Inflacija SAD-a:

Percent change

> Inflacija u SAD-u je znacajno usporila u 2025. godini, pri ¢emu je indeks potrosackih cijena porastao za 2,7% u decembru, a u prosjeku o e e e e e e .
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je iznosio 2,6% na godisnjem nivou za Citavu godinu. To ukazuje na to da su osnovni pritisci na cijene nastavili da se ublaZavaju, iako su AT AT AR AT AT AT AT AT AT AT AR AR AR A AR AR AT AR AR AR AR AR AR A A
carine i zatvaranje vlade krajem godine donijeli neke privremene poremecaje. Podaci za januar 2026 trebali bi potvrditi ovaj trend, pri - Canada - France Germany = haly
¢emu konsenzus ocekuje i ukupnu i bazu inflaciju od 2,5% na godiSnjem nivou. Japan United Kingdom == United States

.. .o . . . . . « « . .o . v N . v | : .statista. tatisti

> Gledajuéi unaprijed, projekcije Federalnih rezervi ukazuju na daljnje usporavanje inflacije u 2026. godine, s oéekivanom prosjeénom /0" W statstacom/statistics/
inflacijom od 2,4% na godiSnjem nivou. To bi pribliZilo rast cijena cilju FED-a od 2%, uz slabljenje efekata carina i kretanje potraznje ka
ubrzanom tempu. TrziSte rada usporava, dok je inflacija i dalje iznad 2% yoy

Monetarna politika FED-a:

> Fed je zadrzao kamatne stope nepromijenjenima u rasponu 3,5-3,75%, jer je trziSte rada pokazalo znakove stabilizacije, iako je
inflacija i dalje iznad ciljane vrijednosti. Fed i dalje oekuje da ¢e sljededi potez biti smanjenje kamatnih stopa kasnije tokom 2026.
godine, najvjerovatnije oko sredine godine, kako se pritisci inflacije uzrokovani carinama budu smirivali. Trzista su imala blagu reakciju ° /\\/\

, bududi da je odluka bila u skladu s oc¢ekivanjima. \w/\

> Predsjednik Trump nominirao je Gosp. Kevina Warsha da zamijeni Gosp. Jeromea Powella na mjestu predsjednika Federalnih 2
rezervi, iako bi potvrda Senata mogla biti odgodena zbog odvojene provjere koja ukljuuje Gosp. Powella. TrziSta su pozitivno reagirala 1
na Warshovu nominaciju zbog njegovog prethodnog iskustva kao guvernera Feda (2006—2011), njegovog snaznog iskustva na Wall 0
. . .. . . ievy . . . . s . .. . . . . . . . 2018 2019 2020 201 2022 2023 2024 2025
Streetu i njegove reputacije da je manje politicki polarizirajuéi od drugih potencijalnih kandidata. Njegova sasluSanja za potvrdu bit ¢e
kljucna za razumijevanje njegovih stavova o inflaciji, kamatnim stopama i nezavisnosti Federalnih rezervi.

——US PCE Core Inflation (%, yoy) US Unemployment Rate (%)

Izvor: LSEG, RBI/Raiffeisen Research
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Rast stabilan, dok se inflacija ublazava

Ekonomija euro podrucja:

>

Rast BDP-a euro podrucdja bio je pozitivan na godiSnjem nivou tokom 2025. godine, iako se tempo usporavao kako je
godina odmicala. Prema Eurostatu, BDP je porastao za 1,6% godisnje u prvom kvartalu, blago usporio na 1,5% godiSnje u
drugom kvartalu, a zatim na 1,3% godisnje u tre¢em kvartalu, dok prognoza za Cetvrti kvartal ukazuje na skroman rast od
1,2% godisnje, Sto bi trebalo rezultirati prosjecnom godiSnjom stopom rasta od 1,4% za 2025. godinu. Ovaj ucinak je
uglavnom potaknut rastom realnih plata kako se inflacija smanjivala, rekordno niskom nezaposlenoscu i solidnom
potrosnjom domadinstava, koja se pojavila kao glavni pokreta¢ rasta. Javna ulaganja, posebno u infrastrukturu i
odbranu, takoder su pruZila zna¢ajnu podrsku domacoj potrazniji.

Gledajudi unaprijed, prognoze ukazuju na nastavak umjerenog i stabilnog rasta od oko 1,4% u 2026. godini. lzglede
podrZavaju efekti prethodnih smanjenja kamatnih stopa ECB-a, fiskalni stimulansi Njemacke i povecana potrosnja na
odbranu u cijeloj eurozoni. Medutim, potencijalne nove americke tarife ostaju kljucni rizik.

Inflacija euro podrugja:

>

Inflacija u euro podrucju se u 2025. godini €vrsto vratila ka stabilnosti cijena, zavrsivsi godinu gotovo tacno na ciljanoj
razini ECB-a od 2% (godisnji prosjek od 2,1% za godinu). U januaru je HICP eurozone pao na 1,7% yoy, dok je temeljna
inflacija iznosila 2,2% yoy, $to je u potpunosti u skladu s o¢ekivanjima i nize od decembarskih vrijednosti.

U buducnosti se predvida daljnje usporavanje inflacije na oko 1,8% u 2026. godini, $to je nivo koji je uglavnom u skladu s
onim Sto mnogi kreatori politika smatraju poZeljnim za odrzavanje stabilnosti cijena.

Monetarna politika ECB-a:

>

ECB je zapocela 2026. godinu sa stabilnim pristupom, zadrzavajuc¢i kamatne stope nepromijenjenima (2,00-2,15%) i
signalizirajuc¢i povjerenje u ekonomsku otpornost euro podrucja. Uprkos nedavnoj aprecijaciji eura, Banka ne smatra
snagu valute prijetnjom svojim izgledima za inflaciju. Pad inflacije na 1,7% uklapa se u ocekivanja, ali ECB ostaje fokusiran
na inflaciju usluga i rast plata prije nego Sto razmotri bilo kakvo ublazavanje politike.

Trzista su reagovala stroZijim tonom, Sto odraZava visoki prag ECB-a za smanjenje kamatnih stopa. Sveukupno, poruka
ostaje stabilnost: monetarna politika je odgovarajuca, ekonomija se drzi i smanjenje kamatnih stopa je malo
vjerovatno u bliskoj buduénosti.

Kljuéni makroekonomski indikatori:
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Prognoze kretanja ECB kljucnih stopa

Kretanje kamatnih stopa (kraj perioda %) Q12026 Q22026 Q3 2026 Q4 2026 Q12027 Q22027 Q32027 Q4 2027 2028 Q1 2028 Q2 2028 Q3 2028 Q4

Kljuéna stopa (% eop)
Depozitna stopa (% eop)

O/N medubankarska stopa (% eop)
Euribor 1 mjeseéni

Euribor 3 mjesecni

Euribor é mjesecni

Euribor 12 mjeseéni

EUR Swap stopa 2 godisnja

EUR Swap stopa 5 gedisnja

EUR Swap stopa 10 godisnja

Izvor: RBI/Raiffeisen Research
10/02/2026
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® Raiffeisen Novosti o trzistu nafte i plina
Bank Od Hormuza do TPP-a

TrziSte nafte: Kucanje na vrata Irana

> Geopoliticke tenzije su naglo presle na Iran nakon sto je SAD udvrstila svoj utjecaj u Venecueli. Washington je pojacao sankcije i vojno pozicioniranje, povecavajuéi premiju geopolitickog rizika u
cijenama nafte. lako je Iran jedan od glavnih proizvodaca koji uglavnom izvozi u Kinu, direktan gubitak njegovih barela sam po sebi ne bi destabilizirao globalni naftni bilans, prava opasnost lezi u
sekundarnim rizicima, posebno prijetnjama Hormuskom moreuzu, kroz koji prolazi oko 15% globalne nafte.

>  Rast cijene Brenta iznad 70 USD/b ne odrazava fundamentalne faktore, ve¢ geopoliticku premiju vodenu strahom od intervencije SAD-a. Trzista cijene kratkoro¢nih poremedaja, a ne dugorocnih
scenarija rizika, ali aktivnost opcija pokazuje da se trgovci pripremaju za iznenadne skokove. S obzirom na snazinu energetsku sigurnost SAD-a i visoke cijene dionica u OECD-u, vjerovatnoca nekog
oblika akcije SAD-a raste. Ovisno o intenzitetu eskalacije, cijene bi se mogle popeti na 80 USD/b ili ¢ak ponovo dostiéi rekordne maksimume u ekstremnim slucajevima.

>  Pocetkom 2026. godine, cijene nafte i dalje su dominantno odredene geopolitickom neizvjesnoscu, a ne ponudom.

TrziSte plina : NiZe cijene, vedi rizik?
2> Globalni hladni talas privremeno je podigao cijene plina i ubrzao smanjenje kapaciteta skladista u EU, a Sire trZiSte plina ulazi u period strukturnog popustanja. Masovno globalno povecanje kapaciteta

za ukapljeni prirodni plin (TPP), uglavnom iz SAD-a, Kanade, a kasnije i Katara, mijenja strukturu opskrbe u Evropi i daje EU dovoljno fleksibilnosti da u potpunosti ukine ruski plin do 2027. godine.

>  Ocekuje se postepeni pad cijena tokom 2026. godine i kasnije, ali stabilnost se nece vratiti na nivo prije krize. Kako se Evropa prebacuje sa ruskog gasovodnog sistema na globalno trgovani TPP*,
postaje mnogo izloZenija medunarodnim vremenskim obrascima, porastu potraznje u Aziji i geopolitickim poremecajima. Ovaj novi rezim kombinuje niZze dugorocne cijene sa ve¢om strukturnom
volatilnoséu, Sto znaci da ce evropsko trziSte gasa ostati osjetljivo na globalne Sokove cak i kada se ponuda poboljsa.

Prognoza cijene nafte Brent Prognoza cijene plina TPP
u Usoyb Q1 26e Q2 26e Q3 2é6e Q4 262 20248 2027e 2028a in EUR/MWh @l 26e Gl 26a Q3 e Q4 26e M2se HiTe 2028e
REI 5 A 55 54 58 59 A 85 70 REI 35 30 28 ) 3 2 Py
prior 40 55 56 58 57 &5 na. e 3 A A i 3 * i
Consensus*® &1 ol w I 62 i w 53 w 57 Consensus 1w y v 7 v 30 n v 5 ¥ 2
Feljay a5 ao 9 i | 26 (1143
priat of € 4 na o ol na. Futures 7 oA N oA 3N W 3B kY % w N
Futures H 69 i &7 i b6 68 - b6 piHfor a7 g kT na 7 0 an
prior &0 &0 &0 &0 &0 &1 .
Prosjecni iznosi, 29/01/2026, konsensus kao medijana
zvor: Bloomberg, LSEG, RBI/Raiffeisen Research

anje Reuters analitiara za Decembar
/Raiffeisen Research

*TPP- Tecni prirodni gas



® Raiffeisen Pregled deviznog trzista
Bank Globalni efekti preljevanja | mnogi drugi pokretaci

EUR/USD - Nova Godina, novi skepticizam prema USD-u
> Nakon snaznog pocetka 2026. godine, americki dolar je nedavno ponovo oslabio, uglavnom zbog geopolitickih tenzija.

> Prvo, komentari Donalda Trumpa o americkom suverenitetu nad Grenlandom i mogucim tarifama Evropi podigli su odnos EUR/USD navise,
ponavljajuéi obrazac viden pro$le godine. Cak i nakon §to se situacija smirila, dolar se samo neznatno oporavio.

> Krajem januara, dolar je dodatno pao, podizuéi EUR/USD na oko 1,20. TrZista su reagovala na spekulacije da bi Japan i SAD mogli intervenisati kako
bi sprijedili preveliki rast USD/JPY. To je takoder podsjetilo investitore na Trumpove ranije izjave da bi slabiji dolar mogao pomodéi americkoj
industriji i smanijiti trgovinski deficit.

>  Sveukupno, kao i prosle godine, slabost dolara je manje uzrokovana ekonomskim fundamentima, a viSe rastuéom neizvjesno$éu i viSom
premijom rizika.

> Pauza FED-a u smanjenju kamatnih stopa mogla bi pruziti odredenu podrsku dolaru. U buducnosti, glavni pokreta¢ ¢e biti fokus trzista:
kontinuirane geopoliticke tenzije mogle bi dodatno oslabiti dolar, dok bi ga obnovljeni fokus na ekonomske podatke SAD-a mogao stabilizirati.
Stoga zadrzavamo nasu prognozu za kraj kvartala od 1,19 za EUR/USD.

EUR/CHF - Blag uticaj geopolitike

>  Svicarski franak jedva da je reagovao na nedavne geopoliticke dogadaje. EUR/CHF je i dalje oko 0,93, i o¢ekujemo da ¢e ostati blizu tog nivoa u
narednim mjesecima.

>  Cini se da su i ECB i SNB zavrsili sa smanjenjem kamatnih stopa. Dugoro¢no gledano, vjerovatnije je da ¢e ECB ponovo povecati kamatne stope, dok se
SNB suocava sa vrlo niskom inflacijom (0,1% u decembru, 0,2% u prosjeku u 2025. godini). Uprkos tome, malo je vjerovatno da ée se SNB vratiti
negativnim kamatnim stopama osim ako to ne bude apsolutno neophodno.

>  Ako rast eurozone ojaca, to bi trebalo pomodi euru kao cikli¢noj valuti. Istovremeno, geopoliticki rizici i dalje podrzavaju Svicarski franak kao sigurno
utociste. Sveukupno, ocekujemo da ¢e EUR/CHF neznatno porasti u drugoj polovini godine.

FX Performance and Projections

Trenutno Kratkoroéna prognoza Raspon prognoze RavnoteZa rizika Trenutne Kratkorofna prognoza
EUR/USD 1.172 1.19 1.18-1.20 balansirano EUR/CHF 0.933 0.93

Kratkoro¢na prognoza: Forecast and Forecast Range refer to Q4'25; Balance of Risks to the Forecast.
lzvor: LSEG, RBI/Raiffeisen Research; 28/01/2026

Grafikon referentnih valuta:
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Indeks, jednogodisnji period, pocetna vrijednost 100.
lzvor: LSEG, RBI/Raiffeisen Research
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Raspon prognoze RavnoteZa rizika
0.92-0.94 halansirano
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% Raiffeisen Politicki izgledi
Bank . AP
Bez promjena u RS-u nakon ponovljenih izbora

Izbori za predsjedika RS-a

> Prijevremeni predsjednicki izbori u entitetu RS odrZani 23. novembra 2025. godine rezultirali su tijesnom pobjedom SiniSe
Karana (SNSD) nad Brankom Blanusom (SDS) sa 50,3% naspram 48,4% glasova. Izlaznost je bila na historijski niskom nivou od Novi predsjednik RS-a Gosp. Sini$a Karan
34,8%, Sto odraZava apatiju biraca.

> Medutim, zbog ozbiljnih nepravilnosti utvrdenih na nekoliko birackih mjesta, Centralna izborna komisija BiH (CIK) odlucila
je ponistiti prijevremene izbore u viSe opcina. Izbori u tim podrucjima ponovljeni su 8. februara 2026. godine.

> Na osnovu preliminarnih informacija, Gosp. SiniSa Karan je ponovo osigurao prednost od otprilike 11 hiljada glasova u
odnosu na Gosp. Branka Blanusu, sto ukazuje da se u ovom trenutku ne ocekuju politicke promjene u entitetu RS, posebno s
obzirom na to da Gosp. Karan predstavlja SNSD, stranku koju predvodi Gosp. Dodik.

> Ocekuje se da ¢e Centralna izborna komisija Bosne i Hercegovine izdati svoju zvani¢nu potvrdu o djelimi¢no ponovljenim izborima u
entitetu RS, nakon ¢ega ¢e Gosp. Karan formalno preuzeti funkciju predsjednika entiteta.

EU Agenda
> Bosna i Hercegovina se blizi pocetku formalnih pregovora o pristupanju EU, a preostala su samo tri klju¢na koraka:
>  Usvajanje Zakona o sudovima BiH (u proceduri)
>  Zakon o Visokom sudskom i tuZilackom vijeéu (usvojen u Parlamentarnoj skupstini BiH u prvom ¢itanju, zaustavljen Spor napredak na putu integracije u EU
u Domu naroda)
> Imenovanje glavnog pregovaraca.
> U kontekstu Reformske agende, Evropska unija mozZe isplatiti prvi dio novca budZeta Plana rasta za Zapadni Balkan za Bosnu i
Hercegovinu tek nakon Sto Parlamentarna skupstina ratificira dva kljucna dokumenta, a to su Sporazum o instrumentu i
Sporazum o zajmu. E AN N LT /
> Institucije EU su nedvosmisleno dale do znanja da se nikakva sredstva, ukljucujudéi i predfinansiranje, ne mogu isplacivati dok ' ' ///

N

ovi sporazumi formalno ne stupe na snagu. lako se prvobitno ogekivalo da ¢e proces brzo napredovati, Parlament jo$ nije NN 44 ¢ WP ARRUEIONT TR \
zavrsio potrebnu ratifikaciju. ' - =t %\

> Ipak, zvanicnici EU i BiH su krajem 2025. godine signalizirali da je odobrenje/ratifikacija neizbjezna, jer ovo predstavlja LA X - — T
posljednji preostali korak prije nego Sto se moZze isplatiti prva transa, procijenjena na oko 70 miliona eura. S obzirom na to da
je 2026. izborna godina, ne o¢ekujemo znacajno ubrzan napredak u vezi s Agendom reformi EU.

Izvor: Mediji



% Raiffeisen Specijalna tema
el Val planiranih americkih investicija u Bosnu i Hercegovinu

Inicijative signaliziraju americki napor da preoblikuju ekonomsku arhitekturu BiH:

Kljuéna strateska investicija — plinska interkonekcija
JuZna plinska interkonekcija

> Januar 2026. godine donio je nova deSavanja u vezi sa investicionim aktivnostima SAD-a u Bosni i Hercegovini. U kontekstu projekta ) '
JuZne gasne interkonekcije, Sjedinjene Americke DrZave razmatraju izgradnju tri gasne elektrane u BiH, ukupnog kapaciteta 1.200 -
MW i procijenjene investicije od 1,5 do 2,0 milijarde eura, sto ukazuje na dugorocni investicioni horizont. Ovo znacajno prosiruje
obim projekta interkonekcije, jer bi se uvozni gas koristio ne samo za grijanje, ve¢ i za proizvodnju elektricne energije za podrsku

domacinstvima i ekonomiji.
WTC Sarajevo

> Americki diplomatski angaZzman istovremeno unapreduje joS jedan veliki investicijski projekat, Svjetski trgovinski centar u Sarajevu
vrijedan 128 miliona eura, koji je osmisljen da sluZi kao centar za olakSavanje trgovine, investicijske usluge i korporativne nekretnine.
UdruZenje Svjetskih trgovinskih centara (WTCA) planira razviti centar u Sarajevu kao kompleks mjesSovite namjene koji ce
kombinovati kancelarijski prostor, hotelske i konferencijske sadrZaje, stambene jedinice i maloprodajne prostore, sve izgradeno
po modernim standardima odrzZivosti. Projekat takoder ukljuCuje poslovni klub i platformu za izvozne usluge koja bi povezala lokalne
kompanije sa globalnom mrezom WTCA-e od preko 300 centara.

Vc Koridor

> Pocetkom februara 2026. godine, mediji su izvijestili da je ameri¢ka kompanija Bechtel izrazila direktan interes za izgradnju tunela
Prenj (procijenjena vrijednost 600 miliona eura) na dionici Konjic-Mostar Koridora Vc, a nakon sastanaka politickih lidera BiH sa
predstavnicima americke ambasade u Sarajevu. Ovi izvjestaji opisuju potvrdu ambasade da Bechtel istrazuje moguénosti za primjenu
rieSenja americkog privatnog sektora u klju¢nim infrastrukturnim projektima u BiH.

Efekti planiranih investicija

> Planirane americke investicije u BiH predstavljaju znacajnu priliku za dugoroc¢ni ekonomski i infrastrukturni napredak zemlje. Ove
inicijative imaju potencijal da ubrzaju nova domaca i strana ulaganja, moderniziraju klju¢ne segmente nacionalne infrastrukture i

®
diverzificiraju snabdijevanje energijom u zemlji smanjenjem ovisnosti o jednom izvoru plina. Osim ekonomskog utjecaja, ovi WORLD TRADE

projekti nose vaznu stratesku dimenziju na nacin da signaliziraju da se BiH ¢vrsto nalazi u fokusu Sirih zapadnih politickih i sigurnosnih CENTER®
interesa. Obim i priroda ovih napora naglasavaju Siru poruku da su SAD spremne investirati u regije koje smatraju vitalnim za
dugorocnu stabilnost, otpornost i ekonomsku integraciju, pozicioniraju¢i BiH kao ojacanog i pouzdanog partnera unutar SARAJ EVO

euroatlantske zajednice.

Izvor: Mediji 11
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mika vanjske trgovine:

Industrijska proizvodnja — klju¢ne kategorije (% yoy)
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Promet maloprodaje i izvoz rastu dok industrija usporava ekonomski rast
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Izvoz BiH porastao je za 5,6% u 2025. godini na 16,97 milijardi KM, prvenstveno zahvaljujuci snaznim rezultatima na trzistima EU i CEFTA-e. EU je ostala dominantna destinacija sa udjelom od 73,1% i
godisnjim rastom od 5,5%, dok je CEFTA Cinila 17,5% izvoza i porasla je za 6,4%. Trendovi na nivou zemalja bili su mjeSoviti: izvoz u Hrvatsku porastao je za 18,2%, Sloveniju za 5,8%, Srbiju za 3,7%, a u
Italiju za samo 0,3%, dok su Njemacka i Austrija zabiljeZile male padove od -0,7% i -1,4%. U strukturi, bazni metali, masine, mineralni proizvodi i proizvodi od drveta zabiljeZili su solidan rast, ali su
hemikalije, tekstil i obuéa zabiljezili smanjenje. Vaino je napomenuti da je rast izvoza premasio rast uvoza od 4,5%, Sto predstavlja umjereno ublazavanje ukupnog trgovinskog disbalansa (ukupni deficit
12,9 milijardi KM, +3,2% yoy). Uvoz je dostigao 29,95 milijardi KM, Sto odrazava ¢vrstu domacu potraznju i kontinuirano oslanjanje na inostrane proizvode. EU je ostala glavni izvor uvoza sa udjelom od
58,1% i umjerenim rastom od 2,7%, dok je CEFTA doprinijela manjim udjelom od 6,2%, ali je zabiljeZila snazan porast od 12,2%. Najveci porast zabiljeZzen je iz Hrvatske (+20,4%), Kine (+16,6%), Srbije
(+6,6%) i Njemacke (+1,3%), dok su ltalija (—4,6%) i Turska (—1,3%) zabiljeZile pad. Masine, bazni metali i mineralni proizvodi nastavili su dominirati strukturom uvoza, ali najznacajnije opterecenje
predstavljao je uvoz hrane, koji je porastao za 8,5% na 5,5 milijardi KM, Sto naglasava stalne slabosti u domacim poljoprivrednim i prehrambeno-preradivackim kapacitetima.

Promet maloprodaje:

>

Promet maloprodaje u BiH porastao je za 2,3% yoy, Sto je solidan rezultat s obzirom na pad zabiljezen u prva Cetiri mjeseca godine. Oporavak je prvenstveno potaknut snainom prodajom goriva (8,2%
yoy), sto odraZava veéu potraznju. Segment neprehrambenih proizvoda takoder je podrZao preokret s porastom od 1,8% yoy, Sto ukazuje na postepeno poboljSanje povjerenja potrosaca. Nasuprot
tome, segment hrane pao je za 0,5% yoy, $to ukazuje na kontinuirani oprez u osnovnoj potrosnji domadinstava imajuéi u vidu jace inflacijske udare u ovom podrucju.

Industrijska proizvodnja:

>

Industrijska proizvodnja u BiH pala je za 1,7% u 2025. godini, $to je treca negativna godina zaredom i pojacava zabrinutost zbog uporne slabosti sektora. Svi glavni segmenti doprinijeli su padu: rudarstvo
je smanjeno za 3,2% yoy, proizvodnja za 1,9% yoy, a proizvodnja elektri¢ne energije za 0,9% yoy. Zajedno, ovi Siroki padovi signaliziraju duboke strukturne izazove, ukljucujuci zastarjele kapacitete, slabu
vanjsku potraznju i ogranic¢ena ulaganja, zbog ¢ega se industrijski sektor bori da povrati zamah.

12



Inflacija 2022-2025 (% yoy)

40%

30%

20%

10%

0%

-10%

-20%

Raiffeisen BiH E i
» il iH Ekonomski izgledi

Plate rastu brze od cijena

1,400

1,200

/‘\ 1,000
~ 800
\__"/\\ o0

400

200
0
J MM JSNJIJMMJIJSNIMMJISNIMMIJISN

2022 2023 2024 2025

Ukupan index inflacije (% yoy) =——Hrana (% yoy) Stanovanje (% yoy) Prevoz (yoy %)

Izvor: BHAS, Raiffeisen Research

Inflacija:

>

Inflacija u BiH ubrzala je na prosjecnih 4,0% u 2025 odnosu na prethodnu godinu, $to je nagli porast u odnosu na 1,7% u prethodnoj godini. Glavni pritisci dolazili su od cijena hrane, koje su porasle za
8,1% yoy, te iz nekoliko kategorija usluga: zdravstvene usluge su porasle za 6,0% yoy, rekreacija za 4,3% yoy, a restorani i hoteli za 7,0% yoy. TroSkovi stanovanja porasli su za 2,3% yoy, potaknuti viSim
najamninama i postepenim porastom cijena elektri¢ne energije. Medutim, neke kategorije su pomogle u ublazavanju ukupnog rasta cijena. Na primjer, segment odjece pao je za 8,1% yoy, a segment
transporta za 2,2%. Opcenito, mozZe se zakljuciti da struktura inflacije u 2025. godini odraZava snaine pritiske na troSkove osnovnih potrepstina i usluga, sto je djelimi¢no kompenzirano padom u

nekoliko drugih segmenata.

Trziste rada:

>

Rast plata nastavio se i u novembru 2025. godine, pri cemu je prosjecna bruto plata dostigla 2.427 KM, Sto predstavlja godisnji rast od 13,5% yoy, a prosje¢na neto plata porasla je na 1.564 KM, sto
je rast od 13,3% yoy. IT sektor sa 3.387 KM i finansijski sektor sa 3.244 KM zabiljeZili su najvece bruto plate. Istovremeno, najbrzi godisnji rast bruto zarada zabiljeZzen je u sektoru smjestajnih usluga
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(26,6% yoy), ali uprkos tome, sektori smjestaja i gradevinarstva i dalje biljeZe najniZe bruto plate, sa 1.747 KM i 1.920 KM respektivno.

Zvanicna stopa nezaposlenosti nastavila je padati, dostigavsi 26,9% u novembru 2025. godine, sa 854.483 zaposlenih osoba (-3.559 u poredenju sa decembrom 2024. godine) i 314.870 nezaposlenih
osoba (-5.826 u poredenju sa decembrom 2024. godine). Podaci ILO-a za treci kvartal 2025. godine takoder pokazuju znacajno poboljsanje, sa stopom nezaposlenosti koja je pala na 11,2%, u odnosu
na 13,1% u drugom kvartalu 2025. godine. S ovim rezultatima ILO-a za tredi kvartal, trZiSte rada je sada uglavnom uskladeno s prognozom za cijelu godinu, $to ukazuje da bi godina mogla zavrsiti cak i

ispod predvidenih 12,4%.
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KM mird

% Raiffeisen BiH Bankarski sektor
el Krediti i depoziti u BiH zabiljezil

Kretanje kredita po klju¢nim segmentima (% yoy)
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Kretanje kredita:

dvocifren rast u 2025

Kretanje depozita po klju¢nim segmentima (% yoy)
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> Rekordna ekspanzija bankarskog sektora u BiH u 2025. godini odrazava sistem koji je produbio svoju ulogu u podrsci ekonomskoj aktivnosti i prosirio doseg finansijskog posredovanja na domacinstva,
preduzeca i institucije. S ukupnim kreditnim portfoliom koji je porastao na 28,7 milijardi KM, sto je najvisi ikada zabiljezeni nivo, sektor je pokazao i svoju sposobnost da zadovolji rastu¢u potraznju za
kreditima i svoj strukturni znacaj unutar Sire ekonomije. Snazan godisnji rast kredita od 11,1% yoy, pretezno voden kreditima stanovnistva, a nakon cega slijedi znacajan rast korporativnih kredita,
pokazuje da je povjerenje medu potrosacima i firmama ostalo otporno uprkos teku¢im makroekonomskim izazovima. Krediti stanovnistva, koji su zabiljeZili rast od 12,2% yoy, postali su osnovni stub
ukupne kreditne aktivnosti, dok korporativni krediti, koji su rastu po stopi od 8,3% yoy, istiCu kontinuirane investicijske i operativne potrebe unutar poslovnog sektora.

Kretanje depozita:

> Depozitna baza u BiH nastavila je rasti u 2025. godini tempom koji je blisko uskladen s rastom kredita, ja¢ajuéi snaznu poziciju likvidnosti bankarskog sektora. Ukupni depoziti porasli su na 37,3 milijarde
KM, Sto je rast od 10,2% yoy i Sto predstavlja 3,44 milijarde KM novih priliva depozita. U strukturi, depoziti stanovnistva bili su glavni pokreta¢, s rastom od 11,8% yoy, a slijede ih korporativni
depoziti s rastom od 6,7% yoy, dok je javni sektor zabiljeZio snazan rast od 13,2% ali u odnosu na manju bazu tako da apsolutni rast nije toliko znac¢ajan. Paralelni rast i depozita i kredita, te sli¢na
struktura rasta, signalizira uravnotezZen i odrziv razvoj bankarskog sistema, podrzavajuci finansijsku stabilnost.
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% Raiffeisen Ekonomski i finansijski izgledi
Bank Nastavak rasta BDP-a pracen umjerenom inflacijom

Rast realnog BDP-a 2020 — 2028f Prognoza kredita i depozita
40 8.0
25% 12%
35
6.0
30 0% 10%
25 40 8%
15%
20 20 ’ 6.0% 6%
10% 4%
® 00
° 5% 2%
s -20 0%
3.0 0%
0 -40 ’ -20% o
2020 2021 2022 2023 2024  2025e  2026f  2027f  2028f 5% 4%

2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026f 2027f 2028f

Nominalni BDPEUR mld ~ ——Realni BDP (% yoy)

Krediti pravnih lica (% yoy) Krediti stanovnistva(% yoy)
Ilzvor: BHAS, CBBH, Raiffeisen RESEARCH

Izgledi BDP-a:

> Izgledi za BDP za BiH ukazuju na stopu rasta od 2,0% u 2025. godini, Sto odrazava ekonomsku dinamiku uo¢enu tokom prva tri kvartala godine. S obzirom na to da je 2026. godina izborna, ne o¢ekujemo
znacajno ubrzan napredak u Reformskoj agendi EU. Shodno tome, ocekujemo da ¢e fondovi povezani s EU pruZiti manje izraZen podsticaj proaktivnom ekonomskom zamahu. Kao rezultat toga, revidirali
smo nasu prognozu rasta BDP-a za 2026. godinu nanize za 30 baznih poena na 2,5%, pri ¢emu su isti faktori doveli do sniZzenja srednjorocnih izgleda za 20 baznih poena (na 2,8% u 2027. i 3% u 2028.
godini). lpak, skroman oporavak u 2026. godini na 2,5% yoy bio bi podrzan od strane tri glavna pokretada u obliku ojacane privatne potrosnje, nastavka investicijskih aktivnosti i poboljsane
vanjskotrgovinske pozicije, potkrijepljene snaznijim regionalnim i EU rastom. Ocekuje se da ¢e ovi trendovi postaviti temelje za dodatni zamah u 2027. i 2028. godini, sa stopama rasta koje se priblizavaju
historijskom prosjeku zemlje od 3,0% yoy. Stavide, ekonomski u¢inak bi mogao premasiti osnovne projekcije u uslovima odrZive politi¢ke stabilnosti i efikasnog koridtenja finansijskih resursa dostupnih
putem Plana rasta EU za Zapadni Balkan.

Stambeni krediti(% yoy) ~ ===Ukupni krediti (% yoy)

Prognoza inflacije:

> Nakon ubrzanja u 2025. godini, ocekuje se da ¢e inflacija u 2026. (2,7% godisnje) i 2027. godini (2,3% godisSnje) ostati iznad praga od 2%, Sto ukazuje na kontinuirani, iako postepeno slabedi, cjenovni
pritisak u cijeloj ekonomiji. Odrzavanje ovih stopa uglavnom je uzrokovano strukturno visim troskovima hrane i usluga, kategorijama koje se sporo prilagodavaju ¢ak i kada se $ira inflacija uspori. Dodatni
uzlazni zamah dolazi od stalnog rasta prosjecnih plata, sto i dalje podrzava kupovnu mo¢ domacinstava i, zauzvrat, podsti¢e potraznju za robom i uslugama. Aktivnost kreditiranja stanovnistva takoder
ostaje solidna, odrzavajuci nivo potrosnje, dok priliv liénih transfera iz inostranstva pruza dodatni izvor raspoloZivog dohotka za domacinstva.

Izgledi bankarskog sektora:

> U 2025. godini, bankarski sektor je zabiljezio snaznu ekspanziju na obje strane, s rastom kredita od 11,1% yoy, a depozita od 10,2% yoy. Ocekuje se da ¢e se ovaj solidan zamah nastaviti tokom 2026. i
2027. godine. Konkretno, bolji od ocekivanih ishoda za 2025. godinu podsti¢u reviziju nasih prognoza navise: rast kredita od 9,7% i rast depozita od 9,2% u 2026. godini, odrzavajuéi izuzetno snaznu

uzlaznu putanju. Predvida se i da ¢e profitabilnost ostati stabilna, podrzana zdravim kreditnim portfoliom i o¢ekivanim udjelom nenaplativih kredita od 2,5%. s



investitorima Sirok spektar dospijeca.

o o 1 4 Vew .o
%» Raiffeisen  Domace trziste obveznica
Bank o ST . .
Duznicki instrumenti u FBiH | RS-u
"Urstu .. Datum Datum Planirani  Prikupljeni Prosjecni . . Max. lznos Odnos
2026 vrijednosnog Dospjece . . . . . . . Kupen  Min.Prinos . ‘s
. izdavanja dospjeca iznos iznos prinos Prinos ponude pokrica
papira
Federacija BiH
T-bills &M 24022026 26.08.2026 40,000,000
a1 T-bills &M 10.03.2026  09.09.2026 40,000,000
Bonds 3Y 24032026 18.03.202% 40,000,000
T-bills 12M 07.04.2026 07.04.2027 40,000,000
Bonds 10Y 28.042026  29.04.2036 30,000,000
Q2 Bonds rAd 12.05.2026 13.05.2033 50,000,000
Bonds 3Y 13.05.2026  14.05.2029 40,000,000
Bonds 5Y 02.062026  03.06.2031 40,000,000
Q3 T-bills M 01.09.2026  02.06.2027 40,000,000
T-bills &M 17112026 19.05.2027 40,000,000
"‘lu'rstu . Datum Datum Planirani  Prikupljeni Prosjecni . . Max. lznos Odnos
2026 vrijednosnog Dospjece . . . . . . . Kupon  Min.Prinos . ‘s
. izdavanja dospjeca iznos iznos prinos Prinos ponude pokrica
papira
Republika Srpska
T-bills &M 03.02.2026 03.08.2026 20,000,000 26527500 3.6T% 2.05% 3.90% 36,358,317 1.82
a1
Federacija BiH: Republika Srpska:
kalendar aukcija, sa trezorskim zapisima u ukupnom iznosu od 160 miliona KM i (festomjesedni trezorski zapis u vrijednosti od 20 miliona KM) bez objavljenog
planirane emisije s rokovima dospijeca od 6 mjeseci do 10 godina. finansiranja za tu godinu.
> Ova struktura osigurava predvidljivo refinansiranje, podrzava likvidnost trzista i pruza
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Kljucne ekonomske projekcije 2025-2027

Realni BDP (% gediinje)

Nominalni BDP (milijardi KM)

Nominalni BDP per capita (KM)

Potroé&njo domacdinstava (%% godisnje)
Potro&njo drzave (% godisnje)

Bruto investicije (3% godiinje)

lzvoz roba i uslugo & godiEnje )

oz roba i usluga (3% godisnje )

Indeks obima industrijske proizvednje (3% godisnje)
Indeks prometa maloprodaje (3 godisnje)
Inflacija (% gediZnje)

Stopa nezaposlenosti (Anketa od radnoj snazi; %)
Bilans tekuéeg raéuna (% od BDP)

Javni dug (% of BDP-a)

Trgovinski saldo (3% od BDP-a)

Tekuéi raéun (%% od BDP)

Neto strane direktne investicije (% od BDP)
Sluzbene devizne rezerve (EUR milijardi)
Bruto inostrani dug (% od BDF)

EUR/BAM [avg)

UsD/BAM (avg)

Izvor: CBBH, BHAS

209

183
29
5468
1.7
1.0
&1
0.5
1.3
-5.5
5.0
.6
157

631

175

17.8

5,382

351
-18.3

20
71
644
1.26
1N

2021

20.0
7.4
6,168
4.2
29
.7
25.4
20.6
LB
181
20
17.4
-0.3

-18.7
-1.5
28
B4

60.5
1.26
1.65

2022

23.3
4.2
1,277
4.2
1.3
7
1.8
6.2
1.8
135
14.0
1.4
-0.4
2B.5
-23.0
-4.4
34
B2
53.6
126
1.86

2023

25.5
20
8014
3.5
21
3.0
-1.2
-1.3
-3.8
141

2024 2025

275
3.2
8,685
4.4
28
87
-l.é
4.7
-4.2
6.4
1.7
126
-1.8
25.6
-23.4
-3.5
3.0
2.0
48.0
1.26
1.81

29.2
20
2,33
22
28
6.1
24
4.8
-1.7
23
4.0
124
-1.9
24.0
-22.7
-3.4
24
9.3
46.3
126
1.73

202&f

30.8
25
2,240
22
23
8.0
.0
7.0
2.0
5.0
27
1.0
-1.8
234
-23.1
-3.3
28
2.6
44.9
186
163

2027f

325
28
10,589
20
20
2.0
B.O
85
5.0
5.0
23
10.0
-1.5
228
-21.9
=31
29
2.9
43.4
186
1.60
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9¢ Raiffeisen  Bogna j Hercegovina

Bank L \'4 o L eoe
Kljuéni ekonomski pokazatelji
Nominal BDP (EUR mird) Realni BDP (% yoy) BDP po glavi stanovnika (EUR)
325 342 7.4 10589 15282
s 292 30.8 aess 93 9,940
233 25.5 : cus 7 8014
20.0 4.2 ;
28 30
2.0 32 20 >
2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f 2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f 2021 2022 2023 2024 2025  2026f  2027f  2028f
Inflacija (% yoy) Stopa nezaposlenosti (%) Industrijska proizvodnja (% yoy)
10 17.4
15.4 9.8
B2
6 124
1.0 10.0 100 18 5.0 5.0
2.0
6.1
4.0 27
2,0 7 ‘ 3 20
-38 -17
-4.2
207 202 2023 2024 2025 2026F 20278 2028 2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f 2021 2022 2023 2024 2025  2026f  2027f  2028f
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Hercegovina
Bank

Kljuéni ekonomski pokazatelji

Saldo tekuceg racuna (% of GDP) Neto tokovi SDI (% BDP) Budzetski balans (% of GDP)
3.7
3.4 3.0 31
28 24 28 2
-0.3
-0.4
-15
-21
-29
=3.1 -1.8 (5]
- -3. 12 15
3.5 34 3.3
4.4
18 e
2021 2022 2023 2024 2025  2026f  2027f  2028f 20271 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f 2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f
Javni dug (% BDP) Devizne rezerve (EURmIrd) EUR/BAM (prosjek)
33.9 102
293 26.4 25.6 93 9.6 9.9
24.0 196 196 .
34 228 222 8.4 - 9.0 196 196 196 196 196 196
8.3

2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f 2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f 2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f
18

Izvor: CBBH, BHAS, Raiffeisen Research o .
Classification: GENERAL



Raiffeisen
X Bank Impressum

Istrazivanje, ESG i strukturirano finansiranje

Ivona Zametica, Direktor Istrazivanja, ESG upravljanja i Strukturiranog finansiranja| Glavni ekonomski analiticar; Tel: + 387 33 287 784, e-
mail: ivona.zametica@raiffeisengroup.ba

[ ] [ ]
x qu I I elsen Asja Grdo, Visi ekonomski analiticar, specijalista za evaluaciju ESG i incijativu strukturiranog finansiranja / Zamjenik direktora IstraZivanja,

Bq n k ESG upravljanja | Strukturiranog finansrianja, Tel: +387 33 287 645; e-mail: asja.grdjo@raiffeisengroup.ba

Mirza Zorni¢, Visi ekonomski analitic¢ar, specijalista za evaluaciju ESG i incijativa strukturiranog finansiranja; +387 287 118, e-mail:
mirza.zornic@raiffeisengroup.ba

Farah Kulenovic¢, Visi ekonomski analiticar, specijalista za evaluaciju ESG i incijativa strukturiranog finansiranja; +387 287 645, e-mail:
farah.kulenovic@raiffeisengroup.ba

e-mail: researchandstrategy @raiffeisengroup.ba

lzdavac:

Raiffeisen BANK d.d. Bosna i Hercegovina; Zmaja od Bosne bb, 71000 Sarajevo;
www.raiffeisenbank.ba;

Raiffeisen kontakt info: +387 33 755 010 » Fax: +387 33 213 851

Datum presjeka za podatke: 10 februar 2026
Urednik: lvona Zametica, Direktor Istrazivanja, ESG upravljanja | Strukturiranog

~ . . . . crev Publikacija zavrsena: 10 februar 2026
finansiranja | Glavni ekonomski analiticar

Publikacija izdata: 10 februar 2026

20


http://www.raiffeisenbank.ba/

VY

- &

FOGUS

At

ANALYST FORECAST AWARDS 2025

#3 FORECASTER - Bosnia Overall
Raiffeisen Research

Nagrade se dodjeljuju najpreciznijim prognozerima
kljuénih makroekonomskih pokazatelja u 100
zemalja.

FOGUS

Robovid b

ANALYST FORECAST AWARDS 2025

#3 FORECASTER - Bosnia QOverall
Raiffeisen Research

A

ANALYST FORECAST AWARDS 2025

#] FORECASTER - Bosnia Current Account
Raiffeisen Research

/ FOCUS Y

FOGUS

ECONOMICS

ANALYST FORECAST AWARDS 2025

#3 FORECASTER - Bosnia Fiscal Balance
Raiffeisen Research

FOGUS

ECONOI\/IICS

ANALYST FORECAST AWARDS 2024

#1 FORECASTER - Bosnia Inflation
Raiffeisen Research

FOCUS “ ‘l/ Focus \\

.',’ ECONOMICS \. .‘,’ ECONOMICS \Y %  ECONOMICS Y
Vv o MoV u N W
;g‘ ANmm FS&ECAST s; g‘, ANALY\S'L ;é)gSECAST. ¢ ANALYST FORECAST ¢
' ' s ' v \ A AR
¥, " o: S N Awos N2
¢ 2023 2023 6. \023 Yo
FOCUS *
4 ECONOMICS X iy E,gqulcss X

0/ Vo
A N
;‘, ANALYST FORECAST ¢

o. AWARDS  Wier

0 2021 0‘

b 1)
N ANALYST FORECAST N9
! 14V,

‘\‘00 AWARDS .o' g

-

=% 202 ob=

21



Raiffeisen . . .
Bank Odricanje od odgovornosti

Odricanje od odgovornosti
Izdavac: Raiffeisen BANK dd Bosna i Hercegovina (skraceno “RBBH")

RBBH je kreditna institucija sa sjediStem Zmaja od Bosne bb, 71000 Sarajevo Bosna i Hercegovina
Raiffeisen Research je organizaciona jedinica Raiffeisen Bank dd Bosna i Hercegovina

Organ nadzora: Agencija za bankarstvo FBiH, Zmaja od Bosne 47, 71000 Sarajevo, Bosna i Hercegovina i Centralna banka Bosne i Hercegovine, Marsala Tita 25, 71 000, Sarajevo, Bosna i Hercegovina. Osim
ako ovdje nije izri¢ito drugacije navedeno, pozivanje na pravne norme odnosi se na norme koje je donijela Bosna i Hercegovina.

Ovaj dokument je informativnog karaktera i ne smije se umnozavati ili distribuirati drugim osobama bez dozvole RBBH. Ovaj dokument ne predstavlja ni traZzenje ponude ni prospekt u smislu Zakona o
trzistu kapitala ili pravila Berze ili bilo kojeg drugog uporedivog stranog zakona. Odluka o ulaganju u finansijski instrument, finansijski proizvod ili investiciju mora se donijeti na osnovu odobrenog,
objavljenog prospekta ili kompletne dokumentacije za predmetni finansijski instrument, finansijski proizvod ili investiciju, a ne na osnovu ovog dokumenta.

Ovaj dokument ne predstavlja licnu preporuku za kupovinu ili prodaju finansijskih instrumenata u smislu Zakona o trzistu kapitala. Ni ovaj dokument niti bilo koja od njegovih komponenti nece
predstavljati osnovu za bilo kakvu vrstu ugovora ili obaveze. Ovaj dokument nije zamjena za neophodne savjete o kupovini ili prodaji vrijednosnog papira, investicionog ili drugog finansijskog proizvoda. U
vezi s prodajom ili kupovinom vrijednosnih papira, ulaganja ili finansijskih proizvoda, vas bankarski savjetnik moze prufZiti individualizirane savjete koji su prikladni za ulaganja u finansijske proizvode.

Ova publikacija se u osnovi zasniva na opste dostupnim informacijama, a ne na povijerljivim informacijama do kojih je strana koja priprema publikaciju dosla iskljucivo na osnovu povijerljivog odnosa.
Osim ako je drugacije izric¢ito navedeno u ovoj publikaciji, RBBiH smatra da su sve informacije pouzdane, ali ne daje nikakva jamstva u pogledu njihove tacnosti i potpunosti.

Na trzistima u razvoju mozZe postojati veci rizik poravnanja i skrbniStva u odnosu na trziSta sa uspostavljenom infrastrukturom. Na likvidnost finansijskih instrumenata moze uticati broj market mejkera.
Obje ove okolnosti mogu rezultirati povecanim rizikom u pogledu sigurnosti ulaganja izvrSenih na osnovu informacija sadrzanih u ovom dokumentu.

Informacije u ovoj publikaciji su aktuelne, do datuma kreiranja dokumenta. MoZe zastarjeti buducim razvojem, a da se publikacija ne promijeni.

Analiticari zaposleni u Raiffeisen BANK dd Bosna i Hercegovina ne primaju naknade za odredene transakcije investicionog bankarstva. Naknada autora ili autora ovog izvjestaja zasniva se (izmedu ostalog)
na ukupnoj profitabilnosti RBBiH, sto ukljucuje, izmedu ostalog, zaradu od investicionog bankarstva i drugih transakcija RBBiH. Opcenito, RBBiH zabranjuje svojim analiticarima i osobama koje izvjestavaju
analiticare da stjecu vrijednosne papire ili druge finansijske instrumente bilo kojeg preduzeéa koje je pokriveno analiticarima, osim ako takvo stjecanje nije unaprijed ovlasteno od strane Odjeljenja
uskladenosti RBBH.

RBBH je uspostavila sljedece organizacione i administrativne sporazume, ukljucujuci informacijske barijere, kako bi sprijecila ili sprijecila sukobe interesa u vezi sa preporukama: RBBH je odredila
fundamentalno obavezujuée zone povijerljivosti. Zone povjerljivosti su tipicno jedinice unutar kreditnih institucija, koje su izolovane od drugih jedinica organizacionim mjerama koje reguliSu razmjenu
informacija, jer se u tim zonama kontinuirano ili privremeno obraduju informacije relevantne za uskladenost. Informacije koje se odnose na uskladenost u osnovi mozda necée napustiti zonu povjerljivosti i
treba ih tretirati kao strogo povjerljive u internim poslovnim operacijama, ukljucujuéi interakciju s drugim jedinicama. Ovo se ne odnosi na prijenos informacija potrebnih za uobic¢ajeno poslovanje. Takav
prijenos informacija je, medutim, ogranicen na ono Sto je apsolutno neophodno (princip potrebnog saznanja). Razmjena informacija relevantnih za uskladenost izmedu dvije zone povjerljivosti moze se
dogoditi samo uz ucesce sluzbenika za uskladenost.

Ako se utvrdi da je bilo koja odredba ovog Odricanja od odgovornosti nezakonita, nevazeca ili neprovediva prema bilo kojem primjenjivom zakonu, smatrat ¢e se da je izostavljena iz ovog Odricanja od
odgovornosti, u onoj mjeri u kojoj je odvojena od ostalih uslova; to ni na koji nacin nece uticati na zakonitost, valjanost ili sprovodljivost preostalih uslova.

.tion: GENERAL



Raiffeisen
Bank

Let’s

Make it happen

Istrazivanje, ESG |
Strukturirano finansiranje

Classification: GENERAL



	Slide 1: Ekonomski i finansijski izgledi
	Slide 2
	Slide 3: Globalni ekonomski izgledi
	Slide 4: SAD: Ekonomski pregled Rast SAD-a predvodi G7 
	Slide 5: Euro područje – Ekonomski pregled Rast stabilan, dok se inflacija ublažava
	Slide 6: Prognoze kretanja ECB ključnih stopa  
	Slide 7: Novosti o tržištu nafte i plina  Od Hormuza do TPP-a
	Slide 8: Pregled deviznog tržišta Globalni efekti preljevanja I mnogi drugi pokretači 
	Slide 9: BiH Ekonomski izgledi
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12: BiH Ekonomski izgledi Promet maloprodaje i izvoz rastu dok industrija usporava ekonomski rast
	Slide 13: BiH Ekonomski izgledi Plate rastu brže od cijena   
	Slide 14
	Slide 15:  
	Slide 16: Domaće tržište obveznica
	Slide 17: Bosna i Hercegovina Ključne ekonomske projekcije 2025-2027
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20: Impressum  
	Slide 21
	Slide 22: Odricanje od odgovornosti
	Slide 23: Make it happen

