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Postovani,

Cijeneci povjerenje koje ste nam ukazali kao udjeli¢ar fondova kojima upravlja Raiffeisen INVEST, koristimo priliku da Vam pruzimo kratak
osvrt na protekle i aktuelne trZisne okolnosti, oCekivanja za naredni period, te nase sprovedene i planirane aktivnosti. Nadamo se da ce
Vam informacije prezentirane u nastavku biti od koristi prilikom donoSenja investicijskih i poslovnih odluka.

e Pocetak godine je obiljeZzen smanjenjem ocekivanja kada je u pitanju monetarna politika i rezanje referentnih kamatnih stopa od
strane centralnih banaka. Stopa inflacije u SAD je zabiljeZila rast, a prvenstveno su rasle cijene nekretnina i hrane, $to je dovelo u
pitanje tempo sniZavanja kamatnih stopa od strane FED (Centralna Banka SAD). Referentne kamatne stope u SAD se i dalje nalaze u
rasponu 5,25-5,50% definisanom na sjednici odrzanoj u septembru prosle godine. Ocekuje se da ¢e biti najvise dva spustanja kamatnih
stopa po 25 baznih poena u 2024. godini, a procjenjuje se da ¢e zapoceti tek krajem godine. S druge strane, FED je podigao prognozu
rasta GDP-a za SAD u 2024. godini. Upravo su ove dvije vijesti glavni razlog pojacane volatilnosti obveznica u prvom polugodistu, jer
jake ekonomske prognoze idu u prilog veéim prinosima i nizim cijenama obveznica, dok je retorika ¢elnika FED-a imala uticaj na rast
cijena obveznica.

e U meduvremenu u Evropi inflacija nastavlja usporavati, ECB (Evropska Centralna Banka) komunicira pocetak snizavanja stopa od juna,
Sto se i dogodilo na posljednjoj sjednici u prvom polugodistu. Referentna kamatna stopa u Evropi je sniZzena za 25 baznih poena i
nalazi se na nivou od 4,25%. Medutim, prema oéekivanjima analiti¢ara, ovo ne znaci pocetak intenzivnog ciklusa spustanja na nivo sa
kojeg je zapoceo rast. Upitno je kada ¢e biti drugo spustanje koje ée svakako ovisiti o budu¢im ekonomskim indikatorima. Osim toga,
odluka FED-a da jo$ zadrzi visoke kamatne stope moZe imati uticaj na ECB, tako da su i u Evropi obveznice zabiljeZile volatilnost u
prvom polugodistu.

¢ Svicarska narodna banka je smanjila kamatne stope, dok je Turska centralna banka podigla stopu za 50% zbog borbe sa inflacijom.
Japan je podigao stopu, $to pojedini analiti¢ari vide kao lo$ predznak i moguénost recesije u narednom periodu. Ne moze se zakljuciti
da postoje naznake recesije, sudeéi prema objavama finansijskih izvjeStaja kompanija, kao i projekcijama ekonomskog rasta. Misljenja
vecine analiti¢ara su da bi eventualna blaga recesija mogla obiljeZiti drugu polovinu godine, a kao razlozi se navode netrpeljivost oko
izbora u SAD, ratnih deSavanja na Bliskom Istoku, izbora za Evropski Parlament, te generalno politi¢kih izbora u mnogim evropskim
drzavama koji se odrzavaju u ovoj godini.

e Tekuéa godina nastavlja biti izuzetno pozitivna za dionicka trzista koja biljeZe historijske maksimume. Rast po¢etkom godine je i dalje
predvoden IT sektorom prvenstveno zbog dobrih vijesti oko prodaje Cipova i objave finansijskih rezultata kompanija. Takoder,
predvodnik rasta u prvom polugodistu je i energetski sektor, zbog rasta cijena nafte i plina. Dodatno, rast dionickih indeksa podrZavaju
i ocekivanja o smanjenju kamatnih stopa. U aprilu su se dionicki indeksi neSto korigovali, prije svega Al sektor je usporio - dionice
Apple i Tesla biljeze pad, kao posljedica jake konkurencije u Kini i regulatornih sankcija u Evropi, a dionice Mete (Facebook) su
zabiljezile pad u aprilu nakon sto su najavljena velika ulaganja u umjetnu inteligenciju. U maju i junu rast dionickih trzista se nastavlja.
Generalno, smatra se da je kratkorocni pad normalna blaga korekcija nakon snaznog perioda rasta, te da za sada nema fundamentalne
podloge za veliki pad trzista.

e U proteklom periodu dodijeljen je i prvi kreditni rejting Federaciji BiH od strane Moody's (B3) i Standard & Poor’s (B+) istovjetan
aktualnom suverenom kreditnom rejtingu BiH. Klju¢ni faktori koji su utjecali na ocjenu kreditnog rejtinga Federacije BiH su dobra
interna pozicija likvidnosti Federacije BiH, njen pristup domac¢em kratkoro¢nom finansiranju i grupi medunarodnih kreditora koji bi
trebali osigurati dovoljnu likvidnost za pokri¢e godisnje otplate duga.

e U toku prvog polugodista pokrenuli smo novi proizvod Raiffeisen BOND 2026, prvi fond sa dospije¢em na nasem trzistu, koji ima ciljani
minimalni prinos od 8% do dospijeca i kao takav predstavlja odli¢an izbor za planiranje finansijske buducnosti i ostvarivanje ciljeva.

e Takoder, svakodnevno smo vrijedno radili i na nasim postoje¢im fondovima kako bismo ih ucinili sto boljim za Vase investicije:
Raiffeisen CASH, Raiffeisen EURO BOND i Raiffeisen BALANCE ESG. Osluskujuéi Vase potrebe, preferiramo konzervativniju strategiju
ulaganja sa znacajnim uces¢em obveznicke komponente u portfelju fondova. Sa ponosom mozemo istaéi da su sva tri fonda ostvarila
pozitivne prinose u toku prvog polugodista, te da ostvareni i projicirani godisnji prinosi imaju tendenciju rasta.



e U ime i za racun Raiffeisen CASH fonda, u toku prvog polugodista, dospjele su odredene serije obveznica Republike Srpske, Srbije,
Francuske, Holandije i Njemacke, a dodatna ulaganja su izvrSena u obveznice i trezorske zapise Federacije BiH, Njemacke i Francuske.

e Fokusirani smo i na dodatno poboljSavanje portfelja Raiffeisen EURO BOND sa ciljem povecanja modificirane duracije i prinosa.
Dospjele su odredene serije obveznica Republike Srpske i Srbije, prodati su udjeli Raiffeisen Euro Cash (Srbija), a dodatna ulaganja su
izvrSena u obveznice Federacije BiH, Srbije, Rumunije, Njemacke, Austrije i Holandije, te udjele Raiffeisen ESG Bond Fonda (Austrija) i
Raiffeisen 301 Sustainable Gov. Bond Fonda (Austrija).

e Nas mjesoviti fond Raiffeisen BALANCE ESG biljezi pozitivan trend u proteklom periodu, a osim ulaganja u inostrane drzavne obveznice,
izloZen je i inostranim dionicama preko 100 multinacionalnih kompanija siroke geografske i sektorske disperzije, a putem RCM fondova
(Raiffeisen Capital Management Austria). Podsjecamo da u fondove moZete ulagati i otvaranjem tzv. Investicijskog plana koji
predstavlja kontinuirane uplate putem trajnog naloga.

e Osnovni cilj nam je visoko profesionalno i odgovorno ulaganje prikupljenih novéanih sredstava klijenata, te osiguranje likvidnosti, kako
bi investitoriimali stalnu i sigurnu mogucnost unovcenja udjela. Zahvaljujuci sprovedenim i planiranim aktivnostima projicirani godi$nji
prinosi fondova rastu i trenutno iznose oko 1,70% za Raiffeisen CASH i oko 1,80% za Raiffeisen EURO BOND.

e Raiffeisen INVEST kao odgovoran ucesnik na trzistu, ima za cilj da doprinese razvoju trzista kapitala i podizanju svijesti javnosti o
ulaganju u otvorene investicijske fondove, te vaznosti Stednje i investiranja. Na odrZanoj konferenciji ,Buducnost finansijskih
instittucija” u organizaciji Bloomberg Adria BiH, direktor Raiffeisen INVEST je bio uc¢esnik panela ,,Buducnost investiranja“. Dogadaj je
okupio renomirane strucnjake koji su analizirali aktuelne teme od izuzetnog znacaja za djelovanje finansijskog sektora u narednom
periodu.

e Jedna od najnovijih funkcionalnosti u Raiffeisen Mobilnom Bankarstvu uspostavljena u prvom polugodistu tekuce godine su Raiffeisen
INVEST fondovi. Fondovi se nalaze u dijelu aplikacije "Profil". Klijenti mogu pronadéi funkcionalnost "Raiffeisen INVEST" i klikom na
odredeni fond mogu otvoriti detalje o istom. Ovdje mogu pregledati li¢cna stanja u fondovima, vrsiti dodatne uplate, te pratiti
realizovane transakcije.

Za sva pitanja o nasim fondovima i ulaganjima stojimo Vam na raspolaganju za eventualni sastanak, a uvijek nam se mozZete obratiti i
putem telefona ili e-maila. Nasa transparentnost prema Vama je dio nase korporativne kulture i na¢in da gradimo dugorocni odnos
povjerenja sa Vama.

Hvala Vam na ukazanom povjerenju!

Vas Raiffeisen INVEST
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Iznesena misljenja i analize su isklju¢ivo informativne prirode i temelje se na javno dostupnim informacijama koje Raiffeisen INVEST
smatra pouzdanim, ali za Ciju potpunost i tacnost ne preuzima nikakvu odgovornost. Investitori sami trebaju donijeti odluku o
eventualnom ulaganju sredstava, zadrZavanju ili prodaji.

Prije ulaganja svaki investitor je duZan upoznati se sa Prospektom i Statutom Fonda. Prinosi iz proslosti imaju samo informativni karakter
i ne predstavljaju mogucnost ili projekciju moguceg prinosa u buducnosti.
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