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Globalni izgledi

>

Podaci o americkom trZiStu rada izazvali su negativne reakcije: Februarski broj zaposlenih iznenadio je padom (-92 hiljade), a nezaposlenost je porasla na 4,4%, Sto signalizira slabiji zamah trzista
rada.

Ukupna inflacija u SAD-u ostala je na 2,4%, a osnovna na 2,5% u februaru, Sto potvrduje kontinuirane pritiske na osnovne cijene.

Fed zadrzava stav "cekajmo i vidimo": Uprkos geopolitickim rizicima, Fed je u martu zadrzao nepromijenjene kamatne stope i zadrzao svoju sklonost ublazavanju - revizije inflacije za 2026. godinu su
se pomjerile navise, a rast nanize.

Inflacija u euro podrucju iznenadila je porastom u februaru (ukupna 1,9% ; osnovna 2,4%), uglavhom vodena cijenama usluga i robe.

Euro podrucje je u velikoj mjeri izloZeno energetskom Soku: ocekuje se da ée ukupna inflacija premasiti granicu od 3% u 2026. godini, uz slabljenje rasta izmedu 0,5-1% yoy.

ECB postaje stroziji: ECB je zadrZao kamatne stope nepromijenjenima, ali je priznao rizike od inflacije uzrokovane sukobom u Iranu; povecanje kamatnih stopa na sljedeéem sastanku se ne moze
iskljuciti.

Sukob na Bliskom istoku naglo povecava premije rizika za energiju: Cijene nafte kre¢u se oko 100 USD/b (najvise 113 USD), potaknute aktivno rastu¢im geopolitickim premijama rizika od 15-35
USD/b; rizik od poremecaja u opskrbi ostaje povisen zbog Hormuskog zaljeva jer je tranzit uglavnom zaustavljen, uz samo povremena kretanja tankera. Alternativne rute za Saudijsku Arabiju i UAE i
(djelomiéni) iranski izvoz smanjuju poremecaje na ~15%.

Devizna trZista odrazavaju sentiment izbjegavanja rizika: EUR/USD je pao prema 1,16 zbog sigurnih tokova u USD; CHF je takoder oja¢ao. EUR ostaje ranjiv na vise cijene energije i geopoliticku
neizvjesnost.

BiH ekonomski izgledi

>

Struktura Bosne i Hercegovine koja zavisi od uvoza i ograni¢ena energetska autonomija ¢ine je veoma osjetljivom na globalne cjenovne Sokove, koji se brzo pretvaraju u domace ekonomske pritiske.
Ocekivano trajanje rata je klju¢na pretpostavka koja rezultira novim baznim slu¢ajem i nepovoljnim scenarijem.

Kljuéna ekonomska podrucja - Inflacija je pokazala pocetne znakove ublazavanja, s godiSnjom stopom umjerenom na 3,6% u januaru, dok je industrijska proizvodnja nastavila svoj negativan trend na
pocetku godine s izraZenijim padom od -9,7% yoy . lzvoz je dostigao 1,09 milijardi KM, Sto predstavlja pad i na mjesecnom i na godisnjem nivou (-22,5% i -11,5%) nakon solidnog oporavka u 2025. godini.
Uvoz je takoder znacajno pao, pavsi za -30% u odnosu na prethodni mjesec i -15,6% yoy , dostigavsi 1,7 milijardi KM u januaru. Trgovinski deficit je bio manje izrazen u januaru, bududi da je 20% ispod
proslogodisnjeg nivoa. Maloprodaja je ostvarila najvecu godisnju stopu rasta od 12,8% yoy od aprila 2024. godine.

Cijene i trZiste rada — Rast plata nastavljen je i u 2026. godini, s bruto platama u januaru koje su porasle za 4,9% yoy , a neto plate za 4,7% yoy . Zvani¢na stopa nezaposlenosti u decembru 2025. godine
iznosila je 26,9%. Podaci ILO-a za Cetvrti kvartal 2025. godine pokazuju stopu nezaposlenosti od 11,1%.

Bankarski sektor — Kreditni portfolio je zabiljeZio atipi¢an pocetak godine (+35,7 miliona eura), s obzirom na to da je januar u posljednjoj deceniji obi¢no biljeZio pad u odnosu na prethodni decembar.
Ukupni depoziti su porasli za 10,2% yoy , predvodeni depozitima domacinstava (+12,0% yoy ) i podrZani depozitima preduzeca (+6,3% yoy ), produzavajuéi pozitivne trendove koji su se vidjeli tokom 2025.
godine.

Izgledi — Sukob na Bliskom istoku i zatvaranje Hormuskog moreuza donose dva moguca scenarija za makroekonomske pokazatelje BiH. Ocekuje se usporavanje ekonomskog rasta u 2026. godini (30-80
baznih poena u odnosu na trenutno predvidanje), dok ¢e inflacija ponovo porasti (80-180 baznih poena u 2026. godini, ovisno o ozbiljnosti i trajanju sukoba). 2
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Ekonomija SAD-a:
Za razliku od januarskog pozitivnog iznenadenja, februar je donio negativno iznenadenje na americkom
trzistu rada.

Broj zaposlenih van poljoprivrede pao je za 92 hiljade u odnosu na prethodni mjesec umjesto da poraste za
59 hiljada, kako je bilo predvideno, a stopa nezaposlenosti porasla je sa 4,3% na 4,4%. S obzirom na
moguce jednokratne efekte, prerano je zakljuciti da trziste rada dozivljava znacajno usporavanje. Ipak,
dinamika zaposlenosti izgleda manje stabilna nego prije samo mjesec dana.

Inflacija SAD-a:

>

Godisnja stopa inflacije u SAD-u ostala je stabilna na 2,4% u februaru 2026. godine, nepromijenjena u
odnosu na januar. Na mjesecnom nivou, CPI je porastao za 0,3%, u odnosu na 0,2% u januaru. Bazna
inflacija, isklju¢ujuci hranu i energiju, takoder je ostala stabilna na 2,5%.

Monetarna politika FED-a:

>

Na sastanku u martu 2026. godine, Fed je zadrzao kamatne stope nepromijenjenima (3,50-3,75%),
usvajajuci pristup ,,ekanja i pracenja“ usred neizvjesnosti oko sukoba na Bliskom istoku. Nije doslo do
promjene u sklonosti popustanju kamatnih stopa: uprkos rizicima od inflacije uzrokovane energijom, Fed je
zadrzao svoje smjernice koje su usmjerene ka mogucim buduéim smanjenjima.

Projekcije inflacije revidirane su naviSe za 2026. godinu, s ograni¢enim prelijevanjem na 2027. godinu, a
rast BDP-a nesto je jaci u srednjorocnom periodu. Fed smatra da americka ekonomija "stoji prilicno
dobro", iako inflacija uzrokovana energijom i slabija potroSnja ostaju kljucni rizici.

FOMC je podijeljen oko izgleda za 2026. godinu: sedam clanova ocekuje da necée biti smanjenja ove
godine, sedam ocekuje jedno smanjenje, a pet predvida vise od jednog. Situacija u buduénosti zavisila bi
od iranskog rjesenja sukoba.

Summary of Economic Projections by FOMC members: March 2026

2026 2027 2028 longer-run
GDP Growth 240 & 230 A 210 & 200 &
prior 230 200 1.90 180
Unemployment Rate 4.40 = 430 & 420 = 4.20 =
prior 4.40 4.20 4.20 4.20
Inflation 270 A 220 2.00 2.00
prior 240 270 2.00 200
Core Inflation 270 & 220 A 2.00
prior 250 210 2.00
Policy Rate 3.40 310 310 3104
prior 3.40 310 310 3.00

lzvor: Federal Reserve, LSEG, RBI/Raiffeisen Research

Raiffeisen SAD i eurozona: Neocekivana kretanja u podacima i prilagodavanje politika

Q Ekonomija euro podrucja:

>

BDP euro podrucja porastao je za 1,4% yoy u 2025. godini , usporivsi sa 1,6% u prvom kvartalu na
projektovanih 1,2% u cetvrtom kvartalu, uglavhom zahvaljujuéi rastu realnih plata, snaznoj
potrosnji domadinstava, rekordno niskoj nezaposlenosti i veéim javnim ulaganjima u
infrastrukturu i odbranu. Sukob na Bliskom istoku pokrece reviziju BDP-a na niZze nivoe u
narednom periodu, Sto ¢e zavisiti od trajanja sukoba (od 40-90 baznih poena za 2026. godinu).
Novi set prognoza bit ¢e dostupan do kraja marta.

Inflacija euro podrucja

>

Inflacija je u februaru iznenada porasla, sa ukupnom inflacijom od 1,9% yoy i osnovhom
inflacijom od 2,4% na godiSnjem nivou, uglavhom uzrokovanom jacom inflacijom usluga od
ocekivane (posebno u Italiji, vjerovatno privremeno potaknutom Zimskim olimpijskim igrama) i
upornijim rastom cijena robe, posebno u Francuskoj.

Cijena motornog goriva je ve¢ porasla za 3% zbog sukoba na Bliskom istoku, a ocekuje se da ¢e
ukupna inflacija premasiti 2% u martu

Monetarna politika ECB-a:

>

Uporni rast cijena energije mogao bi podi¢i srednjoro¢na ocekivanja i potaknuti ECB da brze
reaguje, za razliku od energetske krize 2022/2023.

ECB je u martu zadrzala klju¢ne kamatne stope nepromijenjenima, medutim sastanak tekao je u
ozbiljnom tonu, odraZavajuéi zabrinutost zbog rata s Iranom i rizika od inflacije. Povedanje
kamatnih stopa na sljede¢em sastanku se ne moze iskljuciti.

Trenutni bazni scenario za euro podrucje

History Current Base Case
GDP (real, % yoy) 2023 2024 2025e 2026f 2027f  2028f
Euro area 0.4 0.9 14 14 19 17
Inflation (% yoy) History Current Base Case
2023 2024 2025e 2026f 2027f  2028f
Euro area 5.5 24 21 1.8 22 22

Izvor: RBI/Raiffeisen Research,
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Bank eopoliticki rizici: intenzitet energetskog soka zavisi od trajanja
sukoba

Nakon zajedni¢kog americko-izraelskog napada na Iran, Bliski istok je ponovo postao Zariste globalnih geopolitickih tenzija.
Napadi su bili usmjereni na iransko rukovodstvo, Sto je rezultiralo smréu vode Alija Hamneija i veceg dijela visokog rukovodstva zemlje.
Paralelno s raketnim napadima na Izrael, Iran je pokrenuo odmazdne napade na osam regionalnih drzava na Bliskom istoku.

Promet kroz Hormuski moreuz — kriticno usko grlo za globalne tokove nafte i plina (20% svih globalnih tokova/trgovinskih prolaza) — je
zaustavljen — nakon pocetnog privremenog zastoja, situacija sada sve vise podsje¢a na aktivhu blokadu. Bez brze deeskalacije, trZista se
pripremaju za produZeni period poviSene neizvjesnosti i rizika.

Trziste nafte: Cak je i mogucénost daljnje eskalacije izazvala snaino globalno pomjeranje rizika i odmah dodala 15 USD/b/m geopoliti¢koj premiji
rizika koja je porasla na 30-35 USD/b/m. Scenarij ozbiljnog energetskog Soka jo$ uvijek nije osnovni, s obzirom na dostupne rezervne kapacitete
OPEC+ i preventivno prosirene zalihe u Zaljevu i Kini, Sto bi trebalo pomodi u stabilizaciji trZiSta na srednji rok. Medutim, trenutna kretanja cijena
nafte snazno su vodena premijama rizika, sto se prevodi u fizicku nedovoljnu ponudu. Rizik od nepredvidivih promjena cijena u oba smjera
ostaje povisen.

Cijene nafte | Iranski konflikti

400 . .. vew .
> Pocetna reakcija trziSta: Cijena
- nafte porasla je za 7% na 77
% 300 USD/b (premija rizika ~ 15 USD).
o
£ > Trenutna geopoliticka premija
S 200 .. . . .
g rizika krece se izmedu 30 i 35
§ — USD/b, a cijena nafte se krece
= - S —————————
£ 100 —— oko 100 USD/d.
0 >  Rizik ponude: Hormuski moreuz
12 -9 -6 -3 0 3 6 9 12 ostaje glavno usko ngO,'
Month oCekivani minimalni gubitak
H 0/_2N0°,
1973/Yom Kippur War —1979/Iranian Revolution 1980/Gulf War | ponUde je 15%-30%.
—1990/Gulf War Il 2003/Invasion of Irag ——2011/Arab Spring

Izvor: LSEG, RBI/Raiffeisen Research

SAD-lzrael / Iran konflikt uticaj
na eurozonu

Novi osnovni scenariji— privremeni
poremecaji u snabdijevanju (4-6 sedmica;
Brent u prosjeku 80 USD/b u 2026. godini):

Indikatori sentimenta vjerovatno ¢e privremeno
oslabiti, ali bez znacajnijih promjena u osnovnim
trendovima.

Rast BDP-a u 2026. godini blizi je 1% u odnosu
na trenutni osnovni scenarij od 1,4%

Cijena nafte u prosjeku ¢e neko vrijeme iznositi
80 USD/b

Privremeni ucinak na inflaciju u euro podrudju -
vjerovatno Ce se preokrenuti do maja/juna
(nakon Uskrsa) - ukupna inflacija u 2026. godini
bliZza je 2% sa trenutnih 1,8%.

Nepovoljan scenario (ratovanje traje
nekoliko mjeseci; Brent u prosjeku 96 USD u

2026. godini):

Dugotrajni poremecaji u snabdijevanju.

Rizici stagnacije ili slabog rasta BDP-a do 0,5%
Cijena nafte: 100 USD/b ako se aktivno blokira ;
147 USD/b ako se rjesenje ne nazire nakon
otprilike jednog mjeseca.

Inflacija raste za 0,5 do 1 pp samo na
energentima — prelijevanje na temeljnu inflaciju
vjerovatno c¢e jasno podic¢i ukupnu inflaciju na
3,5%.
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Bank Trziste nafte i plina i geoekonomija

Status Quo: Hormuski moreuzi energetska infrastruktura na meti

>  Teheran je odgovorio na americko-izraelski napad udarima na kriticnu energetsku infrastrukturu.

> Fokus ostaje na Hormuskom moreuzu: tranzit je uglavhom zaustavljen, uz povremena kretanja tankera -
privremena obustava, a ne potpuna blokada na duzi vremenski period prema nasem scenariju.

> Iranske vojne sposobnosti za odrzavanje dugorocne de facto blokade su neizvjesne.

Stres test za energetska trzista

>  SnaZna proizvodnja nafte, smanjenje skladistenja - Proizvodaci nastavljaju s povecanom proizvodnjom, ali
puni tankeri guraju sirovu naftu u kopnena skladista; produzeni poremecaji u Hormuskom moreuzu mogli bi
uzrokovati ozbiljne poremecaje.

>  Gubitak opskrbe manji nego sto se strahovalo - Alternativne rute za Saudijsku Arabiju i UAE i (djelimicni)
iranski izvoz smanjuju poremecaje na ~15%. Globalno najvedi visak opskrbe od COVID-19.

> Sistem otporniji nego tokom 2022/23. - Rezerve, plutajuca skladista i potencijalna hitna oslobadanja IEA
ostavljaju trzista u jaéem poloZaju nego u 2022/23.

>  Skladistenje plina u EU kriti€no nisko - Nakon hladne zime, skladiStenje <30%, slicno nivoima tokom ruske
invazije 2022. godine. Zamjenom ruskog plina iz cjevovoda, Evropa ovisi o globalnom LNG-u.

> Umjerene vremenske prilike trenutno ublaZzavaju pritiske, ali ¢ée punjenje kapaciteta tokom ljeta biti znatno
izazovnije. Evropa sada direktno konkurise Aziji za LNG posSiljke; zasad najvedi dio iz SAD-a i dalje stiZze u
Evropu, ali ta ravnoteza ostaje vrlo osjetljiva.

Reakcija trzista: lzmedu signala i Suma
»  Cijene nafte trgovale su se iznad 80 USD/b, lebdeéi oko 100 USD/b (dostizué¢i vrhunac od 113 USD),
uglavnom zbog geopoliti¢ke premije rizika od 15-35 USD/b koja se aktivno Siri.

>  Zaustavljeni tranzit kroz Hormuz postepeno pretvara premiju rizika u problem fizicke ponude, dodajudi
otprilike 1 USD/b dnevno fer vrijednosti.

>  Trzista ne odreduju cijenu dugorocne blokade, medutim, u slu¢aju zna€ajnog poremecaja u opskrbi, Brent bi
se lako mogao popeti iznad 100 USD/b na 150 USD/b.

Poremedaji u Hormuskom moreuzu zaustavili trgovinu naftom
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Izvor: LSEG, RBI/Raiffeisen Research

Nafta i plin ostaju “jeftini” u poredenju sa energetskom krizom u
2022/23
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Izvor: LSEG, RBI/Raiffeisen Research 6
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® Raiffeisen Pregled deviznog trzista
el Spremni za “ludu voZnju”?

EUR/USD - Rat u Iranu zasjenjuje fundamentalne faktore

>

EUR/USD je pao za do 2% nakon rata u lranu i trenutno se trguje blizu 1,16 - potaknut istovremenom slabos$éu eura i snagom americkog dolara.
Paradoksalno, fundamentalni uslovi za rast EUR/USD bili su ispunjeni: inflacija u eurozoni za februar iznenadila je porastom, dok je izvjestaj o ameri¢kom
trzistu rada za februar iznenadio padom. Medutim, geopoliticka neizvjesnost potpuno je zasjenila ova desavanja.

Evropa, kao neto uvoznik energije, vrlo je ranjiva na vise cijene energije - sto je ruska invazija na Ukrajinu prije nekoliko godina bolno jasno pokazala - to
objasnjava trenutnu slabost eura. Istovremeno, USD je povratio svoj nedavno doveden u pitanje status sigurnog utocista i stoga je u Sirem smislu
aprecirao.

S obzirom na okolnosti, nasa trenutna prognoza suocena je sa znacajnim rizicima pada. Uprkos pritisku, osnovni scenario - pod pretpostavkom

kratkotrajnog sukoba - za sada ostaje nepromijenjen. Rjesavanje ili ublazavanje blokade Hormuskog moreuza podrzalo bi EUR/USD, prije nego Sto se
paznja vrati na ocekivano smanjenje kamatnih stopa FED-a i druge faktore slabljenja USD-a. Medutim, produZeni sukob bi vjerovatno gurnuo EUR/USD

prema 1,10 ili nize.

Za sada, objavljivanje podataka ostaje sekundarno dok se geopoliticka situacija ne stabilizuje.

EUR/CHF: Sidro sigurnosti

>

U turbulentnim vremenima, Svicarski franak ostaje sidro sigurnosti. Usred nedavnih desSavanja, EUR/CHF je nakratko pao ispod 0,90, podrzan
sentimentom izbjegavanija rizika. Ako se nas osnovni scenarij cetverosedmicnog sukoba odrzi, revidirali bismo nasu prognozu za prvi kvartal 2026. na 0,90
EUR/CHF. ProduZeni sukob bi vijerovatno odrzao pritisak na aprecijaciju, drzeéi odnos blizu 0,90.

Ocekuje se da e sastanak SNB-a sljedeée sedmice ostaviti kamatne stope nepromijenjenima, s klju¢nim fokusom na upravljanje krizama i devizni kurs.
Nasa srednjoroéna prognoza za EUR/CHF ostaje podloZna reviziji. | dalje ofekujemo skroman rast ove godine, podrzan snaznijim rastom eurozone,
potencijalno agresivnijim stavom ECB i visSim prinosima eurozone, dok SNB odrZava stabilnost. Medutim, mnogo toga zavisi od trajanja sukoba s Iranom.
Takoder ¢emo ponovo procijeniti da li komponenta rizika zasluZzuje veéu tezinu. Nedavne neizvjesnosti oko jena i USD-a kao sigurnih utocista mogu
povecati pritisak na CHF, koji ostaje pouzdano utociste u stresnim vremenima. Za sada, nasa projekcija za kraj godine ostaje na 0,94 EUR/CHF, iako su

rizici pada znacajni.
FX rezultati i prognoze

Trenutno Kratkorocna prognoza Raspon prognoze RavnoteZa rizika Trenutno Kratkorocna prognoza
EUR/USD 1159 1.20 118 - 120 jogi USD IUR/CHF 0.902 0.93

Izvor: LSEG, RBI/Raiffeisen Research

Grafikon referentnih valuta:
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Index,Indeks, jednogodisnji period, pocetna vrijednost 100
lzvor: LSEG, RBI/Raiffeisen Research

Pregled dugorocnih projekcija

end-of-period

vs. EUR 2024 2025 2026 2027
Global usD 1.04 117 122 1.22
o 0.94 0.93 0.94 0.95
averages
vs. EUR 2024 2025 2026 2027
Global uUsD 1.08 113 120 122
CHF 095 0.94 093 0.95
-~ ..
Raspon prognoze Ravnoteza rizika
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Bank Prognoze kretanja ECB kljucnih stopa

Kretanje kamatnih stopa (kraj perioda %) Q12026 Q22026 Q32026 Q42026 Q12027 Q22027 Q32027 Q42027 2028Q1 2028Q2 2028Q3 2028Q4

Kljuéna stopa (% eop) 215
Depozitna stopa (% eop) 2.00
O/N medubankarska stopa (% eop) 1.93
Euribor 1 mjesecni 1.95
Euribor 3 mjesecni 2.08
Euribor 6 mjesecni 2.18
Euribor 12 mjesecni 2.28
EUR Swap stopa 2 godiénja 2.30
EUR Swap stopa 5 godiénja 2.53
EUR Swap stopa 10 godisnja 2.85

Izvor: RBI/Raiffeisen Research
26/03/2026

Osnovni scenarij — privremeni poremecaji u opskrbi (4 sedmice):

Povecanje kamatnih stopa ECB-a vec je dio osnovnog scenarija u 2027. godini.
Nepovoljni scenarij (kontinuirani rat koji traje nekoliko mjeseci): veéi pritisak na rast kljuénih kamatnih stopa i prinosa drzavnih obveznica, te pritisak na pad EUR/USD.

Kljuéne kamatne stope ECB-a plus trebale bi porasti za 50-100 baznih poena u drugoj polovini 2026. i prvoj polovini 2027.
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raiffeisen Bank | BIH EKonomski izgledi )
X International Domino efekti bliskoistocnog sukoba: Sta to znaci za ekonomske izglede BiH

Novi osnovni scenario (privremeni Sok do 4 sedmice) :

Pozicija BiH Brent (avg) 2026 2027

»  Struktura koja zavisi od uvoza i ograni¢ena energetska autonomija cine Bosnu i Hercegovinu Base (USD/b) 79 &é
veoma osjetljivom na globalne cjenovne 3okove, koji se brzo pretvaraju u domace ekonomske >  Visoka izlozenost EU (>70% izvoza) — trend euro podruéja bi oblikovao ekonomsku
pritiske. aktivnost u BIH

> Kontinuirani porast globalnih cijena nafte i plina povecao bi troSkove transporta i proizvodnje, > Uvezena inflacija kroz 3ok cijena nafte produbljuje ekonomski pritisak

Sto bi direktno uticalo na visu inflaciju. ) N L L
> Smanjena licna potraznja, investicije i izvoz
>  Ocekivano trajanje rata je klju¢na pretpostavka koja rezultira novim osnovnim scenarijem i Ini . . baznih i 20 baznih
nepovoljnim scenarijem. > Realni BDP je smanjen za 30 baznih poena u 2026. i 20 baznih poena u 2027.
> Inflacija je ve¢ povisena i sa visokom bazom od prosle godine, prognoza je postavljen na

s v e v . . . . 3,5% u 2026.
Kljucni ocekivani efekti u BiH:

Nepovoljan scenario (duzi sukob — nekoliko mjeseci):

> Inflacioni pritisak i smanjena potraZnja za neesencijalnom robom. Brent (avg) 2026 2027

> Rastuci troSkovi ulaganja u industriju (prerada metala, prerada drveta, prerada hrane i Adverse (USD/b) 96 76
gradevinski materijal).

> Ispodprosjecni rast realnog BDP-a od 1,7% u 2026. godini sa sporijim oporavkom u

>  Smanjena potraznja u EU i vedi logisticki troSkovi smanjili bi izvoz. "
srednjem roku

>  Prosirenje deficita tekuceg racuna.
> Inflacija bi mogla porasti do 4,5% u 2026. godini u produzenim sukobima, ostajudi

> Pogorsanje budZetskog deficita u slucaju produzenog sukoba. povitena tokom 2026-2027. godine.

10
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® Raiffeisen BiH Ekonomski izgledi
Bank Mijesoviti signali na pocetku godine prije porasta volatilnosti

Dinamika vanjske trgovine (% yoy)
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Izvor: BHAS, Raiffeisen Research
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2026

> U januaru je izvoz dostigao 1,09 milijardi KM, Sto predstavlja pad i na mjese¢nom i na godisnjem nivou (-22,5% i -11,5%) nakon solidnog oporavka u 2025. godini. Slabljenje izvoznih rezultata prvenstveno je uzrokovano
nizom trgovinskom aktivnoscu s klju¢nim trgovinskim partnerima, ukljucujuci zemlje EU (-8,6% yoy ), gdje je izvoz u Hrvatsku pokazao posebno snazno smanjenje od -20% yoy . Znacajni padovi zabiljeZeni su i prema trzistima
CEFTA-e (-20% yoy ), pri ¢emu je Srbija zabiljeZila najizraZzenije pogorsanje (-24% yoy ).

> Po kategorijama, pad je zabiljezen u svim klju¢nim segmentima izvoza: Mineralni proizvodi (-34,3% yoy ), Hemikalije (-20,5% yoy ), Proizvodi od drveta (-3% yoy ), Osnovni metali i MaSine (-4,8% yoy ), koji su zajedno
doprinijeli >50% ukupnim rezultatima izvoza u januaru. Uvoz je takoder znacajno pao, pavsi od -30% yoy i -15,6% yoy , dostigavsi 1,7 milijardi KM u januaru. Unutar kljucnih kategorija uvoza, sli¢no kao i na drugoj strani

medalje, uvoz je pao u svim glavnim sektorima, sa dvocifrenom kontrakcijom. Posljedi¢no, zbog jaceg pogorsanja uvoza, trgovinski deficit je bio manje izrazen u januaru, te je bio 20% ispod proslogodisnjeg nivoa.

Industrijska proizvodnja:

> Industrijska proizvodnja nastavila je negativan trend s pocetka godine, s izraZenijim padom od 9,7% yoy u januaru 2026. godine. Pad je prvenstveno uzrokovan pogorsanjem u segmentu proizvodnje (-9,4% yoy), nakon ¢ega
slijedi pad u rudarstvu (-0,6% yoy). Ostar pad industrije u januaru 2026. godine odraZava slabljenje izvozne potraznje i produbljivanje strukturnih problema u kljuénim segmentima teske industrije. lako je do zatvaranja
odredenih pogona u teskoj industriji doslo u februaru i martu, operativhe poteskocée koje su stajale iza njih - smanjeno iskoristenje kapaciteta, trajni finansijski gubici, pad narudzbi od strane proizvodaca celika nizvodno i
poostravanje trzisnih uslova - gomilale su se mjesecima i ve¢ su vidljivo opterecivale januarsku proizvodnju.

Promet maloprodaje:

> Ulaskom u 2026. godinu, promet maloprodaje zabiljeZio je snazan zamah, postiZzuéi najvec¢u godiSnju stopu rasta od 12,8% Sto je najveci zabiljeZeni rast od aprila 2024 godine. Ovaj snaZan rast maloprodajnog prometa
prvenstveno se moze pripisati segmentu hrane (+11,1% na godiSnjem nivou) i segmentu neprehrambenih proizvoda (+18,1% na godisnjem nivou). Ova poviSena stopa rasta nije neocekivana za ekonomiju BiH, s obzirom na to
da je maloprodaja pokazatelj koji €esto biljeZi slicne godiSnje poraste u januaru. Nasuprot tome, u januaru 2025. godine pokazatelj je zabiljeZio negativnu godisnju stopu od 1,3%, uzrokovanu politickim turbulencijama u

zemlji.
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Bank . . o . . . .. C .
Inflacija je ublazila pocetkom godine ali sok u cijenama nafte stvara novi pritisak
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Izvor: BHAS, Raiffeisen Research

Inflacija:

> Pocetkom 2026. godine, inflacija u Bosni i Hercegovini pokazala je pocetne znakove ublaZavanja, s godiSnjom stopom umjerenom na 3,6% u januaru. lako ovo odraZava postepeno usporavanje, inflacija
ostaje iznad preferirane referentne vrijednosti stabilnosti cijena od 2%. Umjerenost je bila neravhomjerna medu kategorijama, jer se nekoliko klju¢nih segmenata i dalje suo¢ava sa znacajnim pritiscima
na cijene. Cijene hrane porasle su za 3,7% yoy , potaknute stalnim pritiscima na troskove u poljoprivrednom sektoru, dok su piéa zabiljeZila znatno ostriji rast od 11,8%, ostajuci jedan od najupornijih
doprinosa ukupnoj inflaciji. Troskovi stanovanja takoder su zabiljeZili solidan rast od 7,1%, uglavhom pod utjecajem visih troSkova odrZzavanja, energije i najma, a cijene zdravstva porasle su za 6%.
Nasuprot tome, neke kategorije su djelimiéno ublazile ukupnu inflaciju: Cijene transporta pale su za 2,3% yoy , prvenstveno zbog nizih troskova goriva i slabije potraznje, a odjeca i obuca zabiljezile su
znacajan godisnji pad od 6,4%, odrazavajuci sezonske trendove cijena i poja¢anu konkurenciju na maloprodajnom trzistu.

> Medutim, obnovljeni Sok cijena nafte izazvan eskalacijom geopolitickih tenzija na Bliskom istoku brzo bi se pretvorio u uvoznu inflaciju i povecao pritisak na nasu trenutnu prognozu, koja je u fazi
revizije, s obzirom na veliku ovisnost BiH o uvozu energije.

Trziste rada:

> Rast plata nastavljen je i u 2026. godini, s rastom bruto plata u januaru od 4,9% yoy , a neto plata od 4,7% yoy . Najvise prosjecne bruto plate zabiljeZene su u IT sektoru (3.605 KM), finansijskom
sektoru (3.340 KM) i zdravstvu (3.264 KM). Najveci rast bruto plata zabiljeZen je u sektoru zabave i rekreacije (+9,8% yoy ).

>  2025. godina zavrSena je sa zvanicnom stopom nezaposlenosti od 26,9%, sa 854.453 zaposlenih osoba (-3.499 u odnosu na decembar 2024.) i 314.794 nezaposlenih (-5.902 u odnosu na decembar
2025.). Podaci ILO-a za cetvrti kvartal 2025. godine pokazuju stopu nezaposlenosti od 11,1%. Na kraju 2025. godine, prosje¢na zvani¢na stopa nezaposlenosti iznosila je 27,2%, a prosjecna stopa
nezaposlenosti prema ILO-u iznosila je 12,2%.
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% Raiffeisen  BiH bankarski sektor
Bank Krediti prekidaju januarski trend

Kretanje kredita po kljuénim segmentima (% yoy) Kretanje depozita po kljuénim segmentima (% yoy)
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Izvor: CBBH, Raiffeisen Research

Kretanje kredita:

> Sa ukupnim kreditnim portfoliom od 14,67 milijardi eura na kraju 2025. godine, $to je najvisi nivo ikada zabiljeZen, sektor je pokazao i sposobnost da zadovolji rastu¢u potraznju za kreditima i svoj strukturni znacaj
unutar Sire ekonomije. Ukupni krediti porasli su za 11,1% yoy , pretezno zahvaljujuci kreditima stanovnistva (+12,2% yoy ), a nakon toga slijedi solidan napredak korporativnih kredita (+8,3% yoy ), Sto signalizira
otporno povjerenje medu potrosaima i firmama uprkos prilicno skromnim makroekonomskim desavanjima. Zamah se nastavio i u januaru 2026. godine, sa ukupnim kreditima koji su porasli za 11,6% yoy ,
kreditima za stanovniStvo za 12,3% yoy , a korporativni krediti za 9,2%. Znacajna karakteristika mjeseca bila je pozitivna neto promjena u odnosu na decembar 2025. godine od +35,7 miliona eura u ukupnom
kreditnom portfoliju, Sto je bio atipi¢an pocetak godine s obzirom na to da je u posljednjoj deceniji januar obicno biljeZio pad u odnosu na prethodni decembar.

Kretanje depozita:

> Depozitna baza u BiH nastavila je rasti u 2025. godini tempom koji je blisko uskladen s rastom kredita, jacajuéi snaznu poziciju likvidnosti bankarskog sektora. Ukupni depoziti dostigli su 19,08 milijardi eura, Sto je
porast od 10,2% yoy , Sto se prevodi u 1,76 milijardi eura novih priliva. Rast su predvodili depoziti stanovnistva (+11,8% yoy ), a slijede ih korporativni depoziti (+6,7% yoy ), dok je javni sektor zabiljeZio snazan
porast od +13,2% yoy u odnosu na manju bazu. Slican obrazac zadrZao se i pocetkom 2026. godine, s ukupnim depozitima koji su porasli za 10,2% yoy , predvodeni depozitima stanovnistva (+12,0% yoy ) i
podrzani korporativnim depozitima (+6,3% yoy ), nastavljajuci pozitivne trendove koji su se vidjeli tokom 2025. godine. Jedino znacajno odstupanje od dinamike kredita bila je mala negativna neto promjena u
odnosu na decembar 2025. od 4,2 miliona eura u ukupnoj depozitnoj bazi. Ovaj mjese¢ni pad uglavhom je uzrokovan povlacenjem sredstava iz javnog sektora (51,9 miliona eura), dok su osnovni saldi
domacinstava i preduzeca nastavili rasti.

13



68
66
64
62
60
58
56
54
52

% Raiffeisen Ekonomski i finansijski izgledi

Bank Nepovoljan scenariji — sve izgledniji scenariji
Rast realnog BDP-a — prognoza dva moguca scenarija (2025 - 2028) — Inflacija — prognoza dva moguca scenarija (2026-2028)
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I1zvor: BHAS, CBBH, Raiffeisen RESEARCH

Izgledi BDP-a:

>

Za Bosnu i Hercegovinu, eskalacija sukoba na Bliskom istoku i efektivno zatvaranje Hormuskog tjesnaca, jednog od najvaznijih svjetskih koridora za posiljke nafte, LNG-a i gnojiva, predstavljaju jasan rizik za rast. Hormuz obicno
olaksava oko petinu globalnih tokova nafte i LNG-a, a promet je pao i do 80%, Sto uzrokuje velike poremecaje u opskrbi i naglo povecava cijene energije. Kao neto uvoznik energije, BiH se suocava s rastu¢im troskovima uvoza
i pogorsanjem trgovinskog bilansa, sto direktno opterecuje BDP. Osim toga, porast cijena mogao bi smanjiti realni raspolozivi dohodak domacdinstava. Kombinovani, povecéani troskovi uvoza, slabija potrosnja i investicije i
veci troskovi proizvodnje ukazuju na to da ¢e se izgledi rasta BiH ublaZiti u odnosu na trenutni osnovni scenarij (2026: 2,5%; 2027: 2,8%, 2028: 3%):

Novi osnovni scenario (privremeni sukob do 4 sedmice): 2026 (2,2% godisnje), 2027 (2,6% godisnje), 2028 (3% godisnje). Nepovoljni scenario (produzeni sukob nekoliko mjeseci): 2026 (1,7% godisnje), 2027 (2,1%
godisnje), 2028 (2,8% godisnje).

Prognoza inflacije:

>

>

Rastuée geopoliticke tenzije na Bliskom istoku, zajedno sa efektivnim zatvaranjem Hormuskog moreuza, pojacale su pritisak na rast inflacije. ViSe cijene nafte direktno uticu na troskove transporta, proizvodnje i uvoza,
povecavajuci ukupne potrosacke cijene. Istovremeno, zatvaranje Hormuskog moreuza moglo bi dovesti do nestasice hrane, sto bi moglo stvoriti potencijalne nagle poraste globalnih cijena hrane. Nas trenutni osnovni
scenario (2,7% u 2026. godini, 2,3% u 2027. godini i 2% u 2028. godini) je podvrgnut reviziji.

Novi osnovni scenario: 2026 (3,5% godisnje), 2027 (2,5% godisnje), 2028 (2% godiSnje). Nepovoljni scenario: 2026 (4,5% godisnje), 2027 (3,5% godisnje), 2028 (2,3% godisnje).

Izgledi bankarskog sektora:

>

Kontinuirana nestabilnost na Bliskom istoku, rastuce cijene i oslabljeni zamah rasta mogli bi negativno utjecati na potraznju za kreditima, jer bi domacinstva i poduzeca mogla postati opreznija u pogledu potreba za
zaduZivanjem. Povecana neizvjesnost takoder bi mogla opteretiti profitabilnost banaka kroz potencijalno sporije Sirenje kredita i povecanje kreditnog rizika. Medutim, o¢ekuje se da ¢e bankarski sektor ostati stabilan i otporan,
ali da ¢e postati konzervativniji: kratkoro¢ni dobici u neto prihodima od kamata bit ¢e kompenzirani rastuc¢im kreditnim rizicima, slabijom investicijskom aktivnoscu i, u konacnici, sporijim ekonomskim rastom. Buduci da je 2026.
godina zapocela snazno, s produzenim snaznim trendom rasta kljuc¢nih klju¢nih pokazatelja uspjesnosti (KPI), ostat éemo u nacinu ¢ekanja i ne¢emo ulaziti u preuranjenu reviziju kljuénih bankarskih prognoza bez konkretnih
pokazatelja. 14



o o 1 4 Vew .o
%» Raiffeisen  Domace trziste obveznica
Bank v [ "4 Ld Ld o Ld o
Duznicki instrumenti u FBiH i RS-u
Vrsta N . _— . - .
- o Datum Datum Planirani Prikupljeni Prosjecni Min.Pri Max. o
2026 vrijednosnog Dospjece . . . . . - \ Kupon \ Iznos ponude Odnos pokrica
A izdavanja dospjeca iznos iznos prinos nos Prinos
papira
Federacija BiH
Trezorski zapisi 6M 10.03.2026  09.09.2026 80,000,000 49,503,599 2.00% 1.90% 2.29% 60,310,000 0.75
a1 Trezorski zapisi 6M 24032026 23.09.2026 30,000,000 29,659,868 2.30% 1.94% 2.34% 34,200,000 114
Obveznice 3y 31.03.2026  01.042029 40,000,000
Trezorski zapisi 12M 07.04.2026 07.042027 40,000,000
Obveznice 5Y 14.04.2026 14042031 50,000,000
Q2 Obveznice 3y 28.042026  29.042029 40,000,000
Obveznice 7Y 12.05.20264  13.05.2033 40,000,000
Obveznice 10Y 13.05.2026  14.05.2036 30,000,000
Q3 Trezorski zapisi oM 01.09.2026  02.06.2027 40,000,000
Trezorski zapisi &M 17112026  19.05.2027 40,000,000
vrsta Datum Datum Planirani Prikupljeni Prosjeéni Min.Pri Max
2026 vrijednosnog Dospjece . . . . . <uPl > Kupon ) . lznos ponude Odnos pokric¢a
pl:lpil'l:l IZdI:I\I"l:Ind:I dDSijI:I:I IZNos 1IZNos Prinos nos Prinos
Republika Srpska
8 Trezorski zapisi &M 03.02.2026 03.08.2026 20,000,000 26,527,500 3.61% 2.05%  3.90% 36,358,317 1.82
Trezorski zapisi 3m 23.02.2026  22.05.2026 60,000,000 75,049,661 3.52% 2%  3.52% 75,068,281 1.25
Federacija BiH: Republika Srpska:
? z;vg aul.<l?ua 6I\|/(I“tnrezorsak|h zapisa nla S_ASE odsr(z)ana_lj_e 10. rEartfz.a,Pa kojojlie_ Pnl(()u;);jeno >  Obje aukcije trezorskih zapisa na BLSE odrZzane su u februaru. Aukcija 6M trezorskih
s n:n |ona. uo nos.u na p amr.ane . r.r.u |cv>nz? (koe .|cuer.1t. pc.>v rlcai\. ,75) uz zapisa bila je preupisana sa 26,5 miliona KM, prosjec¢nim prinosom od 3,6% i pokricem
prosjecan prinos od 2%, jer Federacija BiH nije Zeljela prihvatiti viSe cijene prije od 1.82
izdavanja obveznica u eurima. !
Jot ied kciia 6M kih . c . " laniranim i q > Druga aukcija 3M trezorskih zapisa takoder je bila preupisana sa prikupljenih 75
> 0s jedna aukcija trezorskih zapisa zakazana je za 24. mart, s planiranim iznosom o miliona KM, uz prosjecni prinos od 3,5% i pokricem od 1,25.
30 miliona KM.
. . L . . . > RS planira novu emisiju obveznica u eurima u iznosu od 500 miliona EUR u martu
> Vlada Federacije BiH planira novu emisiju euroobveznica na Londonskoj berzi ove

godine u iznosu od 800 miliona KM u junu 2026. godine.

2026. godine.
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Kljucne ekonomske projekcije 2025-2028

Realni BDP (% godisnje)

Nominalni BDP (milijardi KM)

Nominalni BDP per capita (KM)

Potrosnja domacinstava (% godisnje)
Potrosnja drzave (% godisnje)

Bruto investicije (3 godisnje)

Izvoz roba i usluga (% godisnje )

Uvoz roba i usluga (% godisnje )

Indeks obima industrijske proizvodnje (% godisnje)
Indeks prometa maloprodaje (% godisnje)
Inflacija (% godisnje)

Stopa nezaposlenosti (Anketa od radnoj snazi; %)
Bilans tekuceg ra¢una (% od BDP)

Javni dug (% of BDP-a)

Trgovinski saldo (% od BDP-a)

Tekuéi raéun (% od BDP)

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

EUR/BAM (avg)

UsD/BAM (avg)

Izvor: Central Bank of BiH, Agency for Statistics of BiH, Raiffeisen Research
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1.0
6.1
0.5
1.3
-5.5
5.0
0.6
15.7
19
3.3
-22.4
-6
21
6.4
63.1
1.96
1.75

2020

17.8
-3.0
5,382
-29
15
-8.4
-14.8
-13.4
-6.2
-8.3
-1.0
159
-5.2
351
-18.3
-2.8
20
71
64.4
1.96
11

201

20.0
7.4
6,168
4.2
29
217
254
20.6
9.8
18.1
20
17.4
-0.3
328
-18.7
-15
28
8.4
60.5
1.96
1.65

2022

23.3
4.2
7277
4.2
13
3.7
1.8
6.2
1.8
135
14.0
154
-0.4
28.5
-23.0
-4.4
3.4
8.2
53.6
196
1.86

2023

255
20
8,04
35
21
3.0
-1.2
-1.3
-3.8
141
6.1
13.2
-1.2
25.9
-22.2
-21
3.7
8.3
501
1.96
1.81

2024

275
3.2
8,685
4.4
28
8.7
-1.6
4.7
-4.2
6.4
1.7
124
-1.8
25.6
-23.4
-3.5
3.0
9.0
48.0
1.96
1.81

2025e

29.2
20
2331
22
28
6.1
24
4.8
-1.7
23
4.0
12.4
-19
24.0
=227
-3.4
24
9.3
46.3
1.96
173

2026f

308
2.5
2,240
22
23
8.0
6.0
7.0
20
5.0
27
1.0
-1.8
234
-231
-33
28
9.6
44.9
1.96
1.63

2027f

325
2.8
10,589
20
20
9.0
8.0
8.5
50
5.0
2.3
10.0
-15
228
-219
-3.1
29
9.9
43.4
1.96
1.60
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Kljucni ekonomski pokazatelji

Nominalni BDP (EUR mird) Realni BDP (% yoy)
7.4
20, 308 325 342
27.5 .
233 255
20.0 42
2.0 3.2 2.0
2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f 2021 2022 2023 2024 2025
Inflacija (% yoy) Stopa nezaposlenosti (%)
140 17.4
15.4
13.2
12.6
6.1
4.0 27
2.0 7 i 23 20
2021 2022 2023 2024 2025  2026f  2027f  2028f 2021 2022 2023 2024

lzvor: Central Bank of BiH, Agency for Statistics of BiH, Raiffeisen Research

25

2026f

12.4

2025

2.8

2027f

11.0

2026f

3.0

2028f

10.0

2027f

10.0

2028f

BDP po glavi stanovnika (EUR)

11,282
9940 10589

9,331
8,685 '
7217 8014

6,168

2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f

Industrijska proizvodnja (% yoy)

9.8

18 5.0 5.0

2.0

-38 -17
-4.2

2021 2022 2023 2024 2025 2026f  2027f  2028f
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Kljuéni ekonomski pokazatelji

Saldo tekuceg racuna (% od BDP-a)

-34 -3.3

-4.4

2021 2022 2023 2024 2025 202¢6f 2027f 2028f

Javni dug (% od BDP-a)

33.9

29.3
26.4 25.6

24.0
54 228 222

2021 2022 2023 2024 2025 2026f 2027f 2028f

lzvor: Central Bank of BiH, Agency for Statistics of BiH, Raiffeisen Research

Neto tokovi SDI (% od BDP-a)

3.7
34 3.0

2.8 24

2021 2022 2023 2024 2025

Devizne rezerve (EUR mird)

9.3

9.0
8.4 82
8.3

2021 2022 2023 2024 2025

31
2.8 2.9

2026f 2027f 2028f

10.2
9.6 9.9

2026f 2027f 2028f

Budzetski balans (% od BDP-a)

-0.3
-0.4

2021 2022 2023 2024

EUR/BAM (prosjek)

196 196 196 196

2021 2022 2023 2024

-1.9

2025

1.96

2025

-1.8 -15 3

2026f 2027f 2028f

1.96 196 1.96

2026f 2027f 2028f
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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 i eurozona: Neočekivana kretanja u podacima i prilagođavanje politika
	Slide 5: SAD- Izrael / Iran konflikt   Geopolitički rizici: intenzitet energetskog šoka zavisi od trajanja sukoba
	Slide 6: Tržište nafte i plina i geoekonomija 
	Slide 7: Pregled deviznog tržišta Spremni za “ludu vožnju”?
	Slide 8: Prognoze kretanja ECB ključnih stopa   
	Slide 9: BiH Ekonomski izgledi
	Slide 10: BiH Ekonomski izgledi Domino efekti bliskoistočnog sukoba: Šta to znači za ekonomske izglede BiH
	Slide 11: BiH Ekonomski izgledi Mješoviti signali na početku godine prije porasta volatilnosti
	Slide 12: BiH Ekonomski izgledi Inflacija je ublažila početkom godine ali šok u cijenama nafte stvara novi pritisak   
	Slide 13
	Slide 14:  
	Slide 15: Domaće tržište obveznica 
	Slide 16: Bosna i Hercegovina Ključne ekonomske projekcije 2025-2028
	Slide 17: Bosna i Hercegovina Ključni ekonomski pokazatelji
	Slide 18: Bosna i Hercegovina Ključni ekonomski pokazatelji
	Slide 19: Impressum  
	Slide 20
	Slide 21: Odricanje od odgovornosti
	Slide 22: Make it happen

