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V tomto materialu se hloubégji zamySlime nad dopady eskalace konfliktu mezi

Zakladni scéna F - uklidn éni konfliktu

Realny HDP (mezir. zm éna, %)

zemé 2013 2014f 2015f .Zapadem“ a Ruskem na evropskou potazmo €eskou ekonomiku a finan¢éni
Euroz6na -0.4 1.5 2.0 trhy. K analyze jsme vybrali dva alternativni scénafe: prvni poditd se
Némecko 0.5 1.8 25 dent boust ‘ch  kapitalovich ke druhy len
USA 19 25 32 zavedenim oboustrannyc apitdlovych restrikci , druhy s uvalenim
CR -0.9 2.3 2.4 hospoda /skych sankci  vCetné omezeni obchodu sropou a plynem.
Rusko 1.3 1.0 1.5 S vojenskym konfliktem ani s obsazenim daldich &asti Ukrajiny v naSich
Ukrajina 0.0 -5.0 1.5 Lo .
Jun-14 Sep-14 Dec-14 scénéfich nepracujeme.
USD/EUR 1.35 1.30 1.35

Zdroj: Raiffeisen RESEARCH , , e
Nas zakladni scénar ekonomického vyvoje , ktery zvefejnime

Scénafe ekonomického rlistu 2014

3.0 zaCatkem dubna (viz Strategy CEE Q2 2014), poé¢itd s postupnym
£ 35 Zakladni uklidn énim situace . Ekonomiky USA, Evropy i CR budou pokragovat v oZiveni.
é 20 ‘zz:::: | Zakladni sazby centralnich bank by zdstaly jesté letos beze zmény, aZ
_:é g | _ - v pribéhu pfistiho roku by se zacaly zvedat. Strop pro posilovani ¢eské koruny
% v | \_ bude opustén pravdépodobné uz na konci letoSniho roku. Rusko ve svém rlstu
:;: ‘ zpomali k 1 %. Rubl maze jeSté do poloviny letoSniho roku oslabovat a poté
2 z'z | | ‘7 korigovat ¢ast nashiranych ztrat (v praméru letos oslabi o vice nez 10 % vudi

- ' &R svétovym ménam). Ukrajinska ekonomika se propadne o cca 5 % meziro¢né.

Zdroj; Raiffeisen RESEARCH Globalni finanéni trhy se nepfepnou do ,safe haven* modu.

Scéndr 1 - kapitdlové restrikce

v riistu ekonomiky v rozsahu cca 1 procetniho bodu béhem 2014 a 2015. Eurozéna by ve 2H 2014 stagnovala.
Kapitédlové vazby Ruska s Evropou: vedle popularnich ,offshorovych* destinaci jako Kypr, Nizozemi, Lucembursko,
Island patfi mezi vyznamné zahrani¢ni investory v Rusku Némecko (5. nejvétsSi investor v Rusku za poslednich 5 let);
pfimé zahraniéni investice z Ruska plynou vedle ,offshorovych* destinaci (opét Kypr, Nizozemi, Island) pfedevSim do
USA, UK a Svycarska. Londynské City by ucitilo odliv ruského kapitalu.

Finan €ni trhy : Gnik do bezpeénych aktiv véetné zlata, posileni USD apod. - dopad jen pfechodny; pod tlak by se dostaly
napft. i trhy a mény Turecka, Polska ¢i Madarska.

ECB by uvolnila mé&novou politiku.

Rusko : stagnace ekonomiky, dalSi odliv kapitalu, snizeni ratingu, odfiznuti Ruska od globalnich finanénich trhi

CR: dopad do éeské ekonomiky sekundarni pres pokles vnéjsi poptavky: rist HDP by zpomalil ke 2 % v roce 2014 a
2015; oziveni 2H 2014 by oslabilo.

Pfimé dopady omezené - pocitily by to finan¢ni instituce silné angazované v Rusku, dale energetika, automobilovy
primysl, elektrotechnika.

CZK: horsi vysledky HDP by implikovaly pomalejSi posileni ¢eské koruny (CZK); konec kontroly kurzu by se posunul
zhruba do 2H 2015; hranice EUR/CZK 27,0 by byla prolomena az ve 2Q 2015.

Uroky & sazby : oddaleni zagatku rastu zakladnich Grokovych sazeb CNB zhruba o dvé &tvrtleti do 3Q 2015; Grokové

sazby s delSi dobou do splatnosti by pravdépodobné zustaly na aktualnich nizkych trovnich a to po delSi dobu.
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Scéndr 2 - hospoddrské sankce véetné omezeni obchodu s ropou a

plynem

VnéjSi predpoklady vyvoje: Eurozona: kumulovana ztrata hospodéafského rdstu cca 2
procentni body: ve 2H 2014 pokles ekonomiky (kratka recese), nizky riist v roce 2015.
Finan éni trhy : dvojciferné ztraty rizikovych aktiv, evropské akciové trhy by ztratily ristovy
potencial, ztraty emerging markets; USD by posilil pod 1,30 za euro (i pfesto, Zze by Rusko
vyprodavalo USA aktiva).

DalSi expanze ménové politiky ECB a to i nestandardnimi nastroji véetné napf. nakupu
aktiv na trhu.

Silné obchodni vazby s Ruskem kromé pobaltskych zemi ma Némecko (némecky export
do Ruska 1,2% HDP SRN a 4% celkového exportu Némecka).

Rusko : recese ekonomiky, blokada ruské ropy (jen 0,4% svétové produkce) = dopad na
ceny ropy omezeny, ceny plynu by ale mohly vyraznéji vzrist (pfedevSim v nastupujici
nové topné sezoné).

CR: pfimé dopady hospodarskych sankei viiéi Rusku u? viditelné - predevsim na sektory:
energetika, zpracovani surovin, automobilovy pramysl, elektrotechnika, finanéni sektor;
podil Ruska a Ukrajiny na ¢eském vyvozu dosahuje 4,9 % a 6 % na ¢eském dovozu; ve
vztahu k ¢eskému HDP to je cca 3 %, respektive necela 4 %; cca 70% naSi spotfeby plynu
pokryvame dovozem z Ruska (alternativa: dovoz z Norska).

Struktura ¢eského vyvozu do Ruska: 70 % stroje a dopravni prostfedky, 10 % trzni vyrobky
— vyrobky ze Zeleza a skla, 9 % spotfebni zbozi jako napf. hracky.

Struktura ¢eského dovozu z Ruska: 83% ropa a plyn, 6% kovové vyrobky, 4% chemické
suroviny.

Kumulativni ztrata rdstu ¢eské ekonomiky = 2 procentni body béhem 2014-2015; v 2H
2014 by se ¢eska ekonomika pohybovala na hrané recese.

Dopad obchodnich restrikci by se projevil nejen pfes zahrani¢ni obchod, ale i investice a
spotfebu domacnosti (kromé jiné pres pravdépodobny rust cen plynu). Fiskalni i ménova
politika by se dale uvolfiovala.

CZK: nepfiznivy vyvoj ekonomiky by nejspis vedl k mirnému oslabeni CZK z aktudlnich
hodnot (rozsah oslabeni by nebyl vyrazny s ohledem na to, Ze korunu jiz nyni vidime jako
fundamentalné podhodnocenou); zruSeni limitu CZK/EUR 27,0 bychom ¢ekali az koncem
roku 2015.

Uroky & sazby : zvySeni kli¢ové trokové sazby CNB aZ podatkem 2016; trokové sazby

s delSi dobou do splatnosti by pfechodné mohly v omezeném rozsahu jesté klesnout.

Scénare ekonomického ristu 2015
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Z4avislost na dovozu plynu z Ruska

GSC Podil na HDP-EU

Zranitelné

Bulharsko 0,907 0,003
Madarsko 0,585 0,007
Slovensko 1,000 0,005

SRN 0,390 0,204
QOdolné

CR 0,740 0,012

Pozn.: K Odolnym patfii ltélie, Polsko, Rakousko,
Rumunsko, Recko a Slovinsko

Pro¢ je SRN zranitelné: a) nejvétSim spotrebitelem
ruského plynu v EU (cca 30% vSeho ruského plynu)
b) nevlastni termindl na zkapalnény plyn, zavislé
na potrubi c) NE jadernym elektrarnam = potteba
elektraren paroplynovych.

GSC... podil ruského plynu na celkové spotfebé
zemniho plynu zemé v %, 2011

Podil na HDP EU, 2011 v %

Prevzato z disertace P. Strejcek (2013)
http://is.muni.cz/th/144181/fss_d/Text_DP_PS.pdf

Struktura vyvozu z CR do Ruska

1% M Stroje a dopravni
prostiedky

B Trini vyrobky tfidéné
hlavné podle materialu

® Pramyslové spotiebni
zbozi

B Chemikalie a pfibuzné
vyrobky, j.n.

M Potraviny a Ziva zvitata

1%

m Napoje a tabak

Suroviny nepozivatelné,
s vyjimkou paliv

Zdroj: CSU, brezen 2014, data za rok 2013.

Struktura dovozu z Ruska do CR

Obchodni vazby na Rusko (RU) a Ukrajinu (UA) 4% 3% Minerdlni paliva, maziva
35% 4% a piibuzné materidly
Podil RU a UA na vyvozu M Trzni vyrobky tfidéné
30% hlavné podle materialu
° . M Chemikélie a pfibuzné
X H Podil RU a UA na dovozu wrobky, j.n.
; 25% W Suroviny nepoZivatelné,
S s vyjimkou paliv
8 20% - M Stroje a dopravni
© prostredky
~ o 83% ® Priimyslové spotfebni
2 15% + zbozi
e Potraviny a v zvitata
2. o | o
E 10% Zdroj: GSU, biezen 2014, data za rok 2013,
2 5% -
= J J J Auto Fi: Helena Horska, hlavni ekonom Raiffeisenbank a.s.
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= Eouananann nEvug 2m SO e dguwuagpyw Michal Brozka, hlavni analytik Raiffeisenbank a.s.
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Zdroj: Eurostat, bfezen 2014, data za rok 2012.
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tel.: 234 401 111
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SWIFT kéd: RZBC CZ PP

Reuters Dealing kod: RAIF
jmeno.prijmeni@rb.cz
http://www.rb.cz

Firemni bankovnictvi

Velké firmy: Barbara Tutass

Firmy: Vaclav Sttina

Firmy - region SeverozapaRobert Kott
Firmy - region Praha: Petr Marias
Firmy - region Jihovychod: Zdek Novak
Firmy - region Morava: Zdetk Prochazka
Projektové a strukturované financovani
Tomas Gurtler

Jan Rydl

Martin Hofmeister

Renata Dleskova

Private Banking

Petr Vitasek

Richard Tykal

Roman Randak

Petra Chaloupkova

Roman Svoboda

Petr Masek

Marko Stojand

Alexandra Hebikova

Petr Nimeicky

Jakub Hlavéek

Pavel R&z

Jakub Soltys

David Zak

Veronika Kosinkova

Ivana Jakubcova

Tomas Crhak

Vit Richterek

Ivo Stawvl

Radovan ken

Petr Var

Kategina Blahovcova

Faktoring

Petr Bltora

2344 01 362
2344 05 228
603 808 512
724 557 548
603 808 035
602 172 573

234401 215
234401133
234401 330
2344 01 857

234401 437
234401735
234401 636
23 44 01 565
2344 01643
2344 01 995
2344 01522
234401120
2344 01 855
234401831
234401574
234401844
2344 01 637
234401572
517545040
5175 45 041
57 15 45 042
58 52 06 931
59 61 28 868
59 69 66 432
59 61 11 864

234401925

VaSe napady afjpominky zasilejte na: info@rb.cz
Nepretrzitd bezplatna telefonni linka: 800 900 900

(+420 417 941 444ipvolani ze zahraui).
Business linka: 841 164 164

Seznam pohiek: http://www.rb.cz/o-bance/kontakt/

Financovani obchodu
Milo$S Vecera

Martin Maar
Treasury — Trading
Vit Brdlik

Treasury - Sales
Pavel Kivonozka
Zaneta Chuda
Michal Michalov
Milan Dubecky
Martin Barta

Pavel Kristof

Jakub Skotnica
Oldfich Synovec
Milan Fischer

Saia Fenclova
Martin Skoumal
Treasury — Finanéni instituce
Vit Cermak

Petra Drncova
Katefina Skutova
Treasury — Equity
Richard Skacel

Eva Polanova
Jakub Veselsky
Jakub Schermer
Treasuty - Investini strategie
AleS Michl
Corporate Finance
Marek Tichy
Ekonomicky vyzkum
Helena Horska
Michal Brozka
Vaclav Frage

Lenka Kalivodova

Uzawrka statistickych dat a Gdeg finaréniho trhu: 26. kezna 2014 12.00h.

Publikace byla vydana 28tdzna 2014.
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Raiffeisenbank a.s. poskytuje v ramci sinosti, v souladu s pravnimtgupisy, zejména VyhlaSkau 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci invastth doporgeni (,VyhlasSka“), ve
zréni pozdjSich gredpidl, piipravuje a roz$uje investéni dopordeni a vyzkumné zpravy.

Investini dopordeni¢i vyzkumné zpravy (dale jen ,dokument”) nelze paldéza nabidku nebo vyzvu k Gpisu nebo koupi inefth nastraj a ani za jakoukoliv smlouvu nebo
smluvni zavazek. Dokument jecen vyhradn pro poteby adresata a nesmi byt kopirovan a fozan tetim osobam. Jakékoliv investi rozhodnuti ohledninvestiénich nastraj
vydavanych emitentem musi bytinéno na zaklad dostupné nabidky emitenta anelitsipSného prospektu emitenta a nikoliv na z&klahoto dokumentu. Raiffeisenbank a.s.
(,RB“) mize realizovat na vlastni¢ét investice uvathé v tomto dokumentu nebo souvisejici investicebaneiize vlastnit prava k investiim nastrajm nebo niZe vlastnit
investni nastroje uvathé v dokumentu. RB #iZe jednat jako manaZer nebo spolumanazégjwe nabidky investnich nastraj uvedenych v dokumentu nebo souvisejicich
investénich nastraj. Informace obsazené v dokumentu jsou zaloZenynfamanich zdrojich, ¥etrt vyro¢nich zprav a dalSich materidlech, které mohou lpyiswprény
subjektem, ktery je déeny timto dokumentem. RBidktuje spolehlivosti podanych informaci, nicnééreini ujiSténi o gresnosti a Uplnosti podanych informaci. Pokud neatlano
jinak, veSkeré nazory, prohlaSeni geqpowdi v dokumentu uvedené jsou pouZieiny RB a mohou byt ze strany RB &miny bez pedchoziho upozo#mi. Platné stuprg
investi¢nich doporuéeni a jejich historii naleznete(http://www.rb.cz/attachements/pdf/analyzy/disclosure.pdf).

Investdi do investénich néstraj emitovanych emitenty na rozvijejicich se trziclmsisi byt ¥domi, Ze riziko vypéadani a spravy investich nastraj na gchto trzich mize byt
vySS8i nez na trzich s dlouhodobou infrastruktutokvidita investiénich nastraj emitovanych emitenty na rozvijejicich se trziclizenbyt ovliviéna p@tem tvarca trhu, kté¢i mohou
investiéni nastroje ovliiovat na zaklatlinformaci obsazenych v dokumentu.

Zvlastni ustanoveni tykajici se Rakouska

Zminény dokument nelze pokladat zaremou nabidku ve smyslu zédkona o kapitalovém tikapitalmarktgesetz” (,KMG") ani prospekt ve smy$#MG nebo zékona o burze
cennych papir ,Borsegesetz’. Dokument neni mozné pokladat zaodgpni ke koupi nebo prodeji investic ve smyslu zakamadohledu nad cennymi papiry
+Wertpapieraufsichtsgesetz”. Dokument nenahrazujeagenstvi tykajici se kodpnebo prodeje investiich nastraj. Pro &ely poradenstvi tykajiciho se kaumebo prodeje
investiénich nastraj kontaktujte svoji banku.

Zvlastni ustanoveni tykajici se Spojeného kralovsiwelké Britanie, Severniho Irska (UK) a Jersey (Chnnel Islands)

Dokumenty jsou schvalovany a vydavany RaiffeisenkBimternational AG (,RBI“) a RB z lvodu podpory investhich aktivit RBI a RB. RBI, pohika Londyn je povolena od
rakouského dohledového organu ,Finanzmarktaufsiahtbdléha omezené regulaci dohledovych ardgpojeného kralovstvi The Financial Conduct AuttyofPodrobné informace
o dohledu dohledovych org&rspojeného kralovstvi nad RBI, patka Londyn bude poskytnuta na zadost. Dokument ngeh pro retailové investory podle pravidel dohledtvy
organa Spojeného kralovstvi a nghby jim byt roz&fovan. Informace nebo nazory vyfédi v dokumentu nezakladaji a ani nevytviabidku nebo Zadost o nabidku ke koupi nebo k
prodeji invesitnich nastraj. RB a nebo RBI mohou realizovat na vlastdétlinvestice uvathé v tomto dokumentu nebo souvisejici investicebanmohou vlastnit prava k
investénim nastrojm nebo mohou vlastnit investii nastroje uvathé v tomto dokumentu. RB a nebo RBI mohou jednko jmanaZzer nebo spolumanaZetepeé nabidky
investiénich nastraj uvedenych v tomto dokumentu nebo souvisejicichstitnich nastraj.

Zvlastni omezeni tykajici se USA a Kanady

Dokument nesmi byt roz$ivan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebaoljejéritorii; roviéZz nesmi byt distribuovan sanim USA a Kanady. Dokumentithe byt gimo
poskytnut ze strany RB International Markets (USAL, registrovany obchodnik v USA (,RBIM“) a podiéhak podminkdm niZze stanovenym.

Zvlastni ustanoveni tykajici se USA a Kanady

VySe zmirny dokument je wen pouze institucionalnim investon a nepodléha veSkerym standardpro nezavislost a pro usgneni informaci, které mohou byt pouzivany v
dokumentech fipravenych pro retailové investory. Tento dokumbeyitadresatovi poskytnut ze strany RB Internatiddalrkets (USA) LLC, U.S. registrovany obchodnik 8&
(dale ,RBIM“), nicméré byl zpracovan pohikou RBI nebo fidruzenou nebo démou spolénosti RBI mimo Uzemi USA. Jakékoliv pokyny k nakupebo k prodeji investnich
nastrofi Winéné na zakladl dokumentu musi byt provédy RBIM, ktery se nachazi v 1133 Avenue of the Aines, 16th Floor, New York, NY 10036, 212-600-25B&kument byl
zpracovan mimo Uzemi USA jednim nebo vice analytiégti nemuseji podléhat pravidh o zpracovani zprav a nezavislosti analytikovnatelnych s pravidly¢innymi v USA.
Analytik nebo analytici, kté ptipravili dokument, nejsou registrovani nebo kvaltivani jako analytici podle Financial Industry Régary Authority (,FINRA®) v USA a nejsou
pridruzeni k RBIM a proto nepodIéhaji regulaci FINRA&hrnujici regulaci vztahujici se k chovani nebpavislosti analytik.

N&zory, odhady aipdpowdi obsazené v dokumentu jséimeény k datu tohoto dokumentu a podléhaggchozim zrndm &inénym ze strany RB anebo RBI betegchozi vyzvy.
Informace obsazené v dokumentu byly vyemy RB anebo RBI ze zdfgjo kterych se RB nebo RBI domnivaji, Ze jsou sploié. Nicmér RB nebo RBI ani jina fidruzena
spole&nost nebo jind osoba &iai vyslovné ani nevyslovné zaruky a uist s ohledem naipsnost, Uplnost a spravnost informaci obsazenytdkumentu. Investhi nastroje, které
nejsou registrovany v USA, nemohou byt nabizenyddegji a koupi, pimo ani nepimo v USA nebo USA alanim (podle vyznamu uvedeného v Regulation S undeBtwirities
Act of 1933 (the ,Securities Act®), s vyjimkou p@dSecurities Act. Dokument nezaklada nabidku npkoebo prodej investhiho nastroje ve smyslu Section 5 of the Securkigs
a rovréz nevytvdi pro kohokoliv jakoukoliv smlouvu nebo zavazek.kdment poskytuje pouze obecné informace. Dokumetitenbyt distribuovan v Kang&dosobam, které jsou
rezidenty Kanady. Obchody s invéstimi nastroji, které jsou uvedeny v dokumentu, mohgt s ¢mito osobami uzaeny, pokud nepodléhaji pozadawk obsazenych v prospektech
podle mistnich pravnichgdpidi.

Odména pro analytiky vyzkumu

Analytici vyzkumu zamstnani v RB nebo v RBI nejsoudimo odngiiovani podle obchads investnimi nastroji. Autéi dokumentu jsou odétiovani podle celkové ziskovosti RB
nebo RBI (mimo jiné), kterd zahrnuje vynosy z irti@sch obchod RB nebo RBI a vynosy z jinyctinnosti. RB a RBI obeeénzakazuje svym analytikn a osobam reportujicim
analytikim byt angazovan v cennych papireghinych finargnich instrumentech jakékoliv spohosti, kterou analytik pokryva, pokud nabyichto finanich nastraj nebylo
predem projednano s o&ldnim Compliance RB nebo RBI.

Potvrzeni analytikii vyzkumu

Kazdy z analytik RB nebo RBI, ktery sesastni gipravy dokumentu, prohladuje, ze

a) nazory vyjatené v dokumentuipsré odrazi osobni pohled analytika nagnttné investiini nastroje a emitenty a

b) jakékolivéast odngny analytika neniiimo nebo nefimo odvozena od dopafeni nebo nadzoru obsazeného v dokumentu.

RB ani RBI nemaji povinnost aktualizovat dokuméntestdi jsou povinni se zajimat o séasny vyvoj podnikaniipslusnych emiteri; zmeny v podnikatelsk&innosti emiteni a
jiné relevantni faktory. Adresat dokumentu, kter@ kdispozici vyzkumnou zprawti investiini dopordeni nebo na éspoléhd, vyslovuje souhlas s omezenimi vigagimi v
dokumentech. Dodataé informace k obsahu dokumentu jsou k dispozidiadost.

Bude-li jakékoliv¢ast tohoto upozo#mi shledana neplatnou, rginou nebo nevymahatelnou podle pravni¢bdpidi, ostatni¢asti upozortini budou nadale platnégiané a
vymahatelné, Ize-li tyt@asti upozorsni oddlit od ustanoveni, kterd budou neplatna, deda a nevymahatelnda. Podrobné upozoirmodle § 48 rakouského zakona o burze Ize
nalézt na http://www.raiffeisenresearch.at¢asti ,Disclaimer*. Raiffeisenbank a.s., &xdova 1716/2b, Praha €eska republika je oprawna k distribuci tohoto dokumentu.
Raiffeisenbank a.s. upozwije na http://www.rb.cz/financni-trhy/analyzy/disslire/ na &které souvislosti spojené s inveéstimi dopord¢enimi vypracovanymi Raiffeisenbank a.s.
Dohledovym organem pro Raiffeisenbank a.€¢ska narodni banka, Nailops 28, Praha 4.

Informace o zajmech a stetech zajmi:

LInvesténi doporgeni na dluhopisy emitenteska republika vytud Raiffeisen Bank International AG (,RBI*) ve spaitéci s Raiffeisenbank a.s. Investi doporgeni na akcie
vybranych emiterit vytvéi Raiffeisen Centrobank AG a Raiffeisenbank a.pqeze rozsije.

2.Raiffeisen Centrobank AG a Raiffeisenbank asu jsowasti konsolidaniho celku Raiffeisen Bank International AG. Dohledd Raiffeisenbank a.s. vykonaé&ska narodni
banka, dohled nad Raiffeisen Bank Internationadd Raiffeisen Centrobank vykonavaji FMA - Finanzktemfsicht a Oesterreichische Nationalbank.

3.Raiffeisenbank a.s. rorsje vCR investéni dopordeni Raiffeisen Bank International AG a Raiffeiseen@obank AG. Informace o Raiffeisen Bank Intemadil AG a Raiffeisen
Centrobank AG podle S¥mice Komise 2003/125/ES ze dne 22. prosince 28@3pu se provadi stmice Evropského parlamentu a rady 2003/6/ES oiynot predkladani
investiénich dopordeni a zvéejnéni stetii zajmi, jsou obsazeny v publikacich Raiffeisen Bank Im¢ional AG a Raiffeisen Centrobank AG obsahujidiniesténi dopordeni a na
webovych strankach Raiffeisen Bank International #Raiffeisen Centrobank AG - viz http://www.rbimational.com a http://www.rcb.at/.

4.V Raiffeisenbank a.s. vytigji investéni dopordeni pracovnici tymu Ekonomicky vyzkum (podréfirviz http://www.rb.cz/financni-trhy/analyzy/koritey/). Jiné osoby nemaji k
investtnim dopordenim, na jejichZ tvorbse podili Raiffeisenbank a.sied jejich roz&enim gistup. Jméno pracovnika tymu Ekonomicky vyzkumpkteytvoril doporuwseni, je
vzdy uvedeno v dokumentu obsahujitégnetné doporgeni.

5.Tym Ekonomicky vyzkum naleZi do organimévrchnihoteditele divize Treasury & Investii bankovnictvi. B tvorb¢ investinich dopordeni je nezavisly na obchodnich Gtvarech
banky \etns obchodnich Gtvardivize Treasury & Investni bankovnictvi. Vzniku $etu zajnt ve vztahu k investhim dopordenim brani organizai a administrativni opgni a
informasni bariéry definované viitimi piedpisy Raiffeisenbank a.s. Postupy fworbé investtnich doporteni v Raiffeisen Bank International AG, Raiffeis€entrobank AG a
Raiffeisenbank a.s., a spoluprace mezi RaiffeisankBlnternational AG a Raiffeisenbank a.s. a meaiffBisen Centrobank AG a Raiffeisenbank ai.tporb¢ investinich
doporgeni jsou upraveny vriitimi predpisy Raiffeisen Bank International AG, Raiffeiséentrobank AG a Raiffeisenbank a.s., zejméeasem Research Manual.
6.Raiffeisenbank a.s. obchoduje s cennymi papirgriskych emiteiit u nichz se podili na tvatbnvestinich dopordeni, i s dalSimi investhimi instrumenty emitovanymi emitenty
téchto cennych papirnebo vztahujicimi se Kinto cennym papiim a jejich emiteritm. Raiffeisenbank a.s. jeircem trhu akcii emitenta Telefénica O2 Czech Repuid Burze
cennych papir Praha. S emitentem Telefonica O2 Czech RepubliRaifieisenbank a.s. uzésnou smlouvu o poskytovani investich sluzeb.

7.Emitenti investinich instrumerit, na &z spoluvytvéi investini dopordeni Raiffeisenbank a.s. (,Emitenti“), nejsou sezowami s investinimi doporé¢enimi Raiffeisenbank a.s.,
Raiffeisen Bank International AG a Raiffeisen Cehink AG tykajicimi se jimi emitovanych investich instrumerit pred jejich roz&enim.

8.Raiffeisenbank a.s. nemémpy nebo nefimy podil na zakladnim kapitalu Zzadného Emiteresahujici 5%.

9.Z&dny Emitent nemé+imy nebo nefimy podil na zakladnim kapitalu Raiffeisenbank gigsahujici 5%.



