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SCENARE VYVOJE PANDEMIE A EKONOMICKEHO OZIVENI X
Banka inspirovana klienty

POSSIBLE ECONOMIC RECOVERY SCENARIOS

L-SHAPED RECOVERY

Possible Pandemic Wave Scenarios for COVID-19

Possible Pandemic Wave Scenarios for COVID-19
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V-SHAPED RECOVERY SWOOSH-SHAPED RECOVERY

W-SHAPED RECOVERY

COVID-19 Cases

Growth

Time
2



CO BUDE DAL?

il

x Raiffeisen
BANK

Banka inspirovana klienty

Coronavirus Vaccine ITracker

By Jonathan Corum, Sui-Lee Wee and Carl Zimmer Updated September 25, 2020

PHASE 1 PHASE 2 PHASE 3

Vaccines Vaccines Vaccines
testing safety in expanded in large-scale
and dosage safety trials efficacy tests

LIMITED APPROVED

20) 14 )11 )5 ) 0

Vaccines Vaccines
approved for early approved
or limited use for full use

Zdroj: https://www.nytimes.com/interactive/2020/science/coronavirus-vaccine-tracker.html

What do scientists and vaccine companies say?

Dr. Redfield’s timeline is consistent with the best guess estimates
from other vaccine experts, who say that the general public won’t
have access to the vaccine until February at the very earliest, and

possibly more like July or August.

Stéphane Bancel, the chief executive of Moderna, said in an
interview Wednesday that he expected a global shortage of
vaccines well into next year. “In the first half of next year, at least
maybe until Labor Day next year, I anticipate that the world is

going to be massively supply-constrained, meaning not enough
vaccine to vaccinate everybody,” Mr. Bancel said.
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UNIVERSALNI RECEPT NA COVID-19? ZAPOMENME
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Zdroj: https://www.bsg.ox.ac.uk/research/research-projects/coronavirus-government-response-tracker#data



KORONAVIROVA KRIZE NEBO SOK? JETO SOK!!!

ifo Business Cycle Clock Germany?
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Business expectations®

Upturn Boom
September
August e -
—r Vil 2
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2020
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Recessiofi Downturn
| 1 I 1
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Assessment of business situation®

Source: ifo Business Survey, September 2020,

https://www.ifo.de/en/node/57061

» January 2008
» January of the respective year

e September 2020

—— Development of the last six months

# Manufacturing, service sector, trade,
and construction.

¥ Balances, seasonally adjusted.

© ifo Institute
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COVID SOK V CISLECH A VYHLEDECH

Real GDP (% yoy) Update SthAvg  Change Index nakupnich manazerd z vyrobniho sektoru
Country 2019 2020e 2021f 2020f 2021f
Czech Rep. 23] 60 41 1§ |[[@ 60
Hungary 49, -35 40 ob g 55
W Poland 42 45 4.2 o.ib 0.;0 50 ———— i"/
Slovakia 23 40 50 o) 0b 45 V
CE avg. 37, 48 42 o} !4 40
Albania 220 6.5 50 o0b 0.;:) 35
Bosnia a H. 26 52 30 of dp 30
Bulgria 34, 60 40 o  ob 03-18  09-18  03-19  09-19  03-20  09-20
y Croati 2ol 85 30 o0b 0.;:} i Reifsenbank, Macisbond —Cina USA Eurozona
“ Kosovo 42 5.5 50 0P 0p
Romania 41 5.0 42 2) qfs N N . . .
b ir 40 a5  ob oh Index nakupnich manazeru ze sektoru sluzeb
SEE avg. 3.7 5.6 4.0 0P nEz 60
Belarus 12] 45 15 o0b b 5) NSO R /\"
L 13 -49 28 o0b 0_:;} 20 \/J
Ukraine 320 6.3 3.8 0b 0_?
EE avg. 1.5/ 5.0 28 0) o.fp 30
; Auslria 16 72 35 0P [‘T 20
5 Germany 06 59 37 0 ﬁs 10
¥ Euro area RIS R 03-18  09-18  03-19  09-19  03-20  09-20
vs 220058 40 ob [ —Cina USA Eurozéna

Source: National sources, RBI/Raiffeisen RESEARCH Zdroj: Railfeisenbank, Macrobond
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SEMAFOR EKONOMIKY #ABYBYLOLEPE

Leden 2020 Unor 2020  Bfezen2020  Duben 2020  Kvéten 2020  Cerven 2020 Cervenec 2020 Srpen 2020
Promyslova produkce (s.a., r/r %) -1,6 0,9 -11,8 -34,1 24,6 9,9 4,7
Vyroba motorovych vozidel (r/r %) —26,1_ -49,7 -6,4 -0,8
Nové objednavky v promyslu (r/r %) 2,1 25 -15,4 -43,0 34,7 3,4 3,5
Maloobchod, potraviny a ndpoje (r/r %) -3,9 -3,2 -3,3 0,4
Maloobchod, prodej motorovych vozidel (r/r %) 5,8 3,9 25,5 -44,9 35,1 -10,8 -10,5
Maloobchod, celkem (r/r %) l,é_ -12,0 21,4 125 2,9 1,1
Export, celkem ( s.a., r/r %) 0,6 0,8 -13,3 36,1 23,5 5,4 1,7
Export, motorovd vozidla (r/r %) -27,5_ -49,8 -5,0 0,5

Statni rozpodet (miliardy Kg¢) -8,0 27 4 44,7 93,8
2T repo sazby €NB (%, konec obdobi) 2,0 2,25 1,0 1,0 0,25
EUR/CZK (konec obdobi) 25,2 25,5 26,6 26,3 26,3
Mira nezaméstnanosti (%) 3,1 3,0 3,0 3,4 3,6 3,7 3,8 3,8
Pocet registrovanych nezaméstnanych 230022 227 369 225 678 254 040 266 144 269 637 279 673 279 078

CZ: Spotrebitelska duvéra a vyrobni PMI CZ: Index Exportu - sentiment

65
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60 Q\b Q\b Q\/\ Q\/\ 0\%

: ! : : A N LA L
09-17 09-18 09-19 09-20 3 Gb‘ 3 Gb‘ 3 3
== Spotiebitelsk& divéra Podnikatelskd dovéra Aktudlni stav (prﬁmér) —V)'/hled +3M (prfjmér)
Vyuziti kapacit e PMI (p.0.) Zdroj: Setfeni mezi exportéry v terminu 26. 6. - 1. 7. 2020. Raiffeisenbank a.s.

Zdroj: Macrobond a Asociace exportérd.



PRUMYSL, MALOOBCHOD A VYVOZ PO COVID SOKU A GFC 9 Reiffeisen
PROPAD PO COVID-19 BYL SILNEJSi, DOSTAVILO SE VSAK SVIZNEJSi ZOTAVENI

Banka inspirovana klienty

Vyvoj prumyslové vyroby v krizovém obdobi Vyvoj maloobchodnich trzeb v krizovém obdobi
105 105
100
ﬁ o 100
N N
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£ 90 27
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S 85 'S 90 — P e
- . Vyvoj promyslové vyroby béhem N Vyvoj maloobchodnich trzeb béhem
= = ' ol i1s
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Zdroj: CSU, Raiffeisenbank Pocet mésict od zacdtku krize

Vyvoj hodnoty vyvozu v krizovém obdobi

zari 2008 = 100

105 pocatek globalni finanéni krize
o 100
N
£ 95
2 90 unor 2020 = 100
N v . » .
9 g5 pocatek koronavirové krize
N . . . , o v
= g0 Vyvoj objemu vyvozi b&hem
g_ s finaéni krize (sez. o&.)
o R . Pismeno t znadi start krizového obdobi
3 5 Vyvoj objemu vyvozi b&hem el S
X L . Start finan&ni krize je definovén pddem Lehman Brothers v
K koronavirové krize (sez. o¢.) .

65 z4ii 2008

60 Start koronavirové krize zaéind v tnoru 2020
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Zdroj: CSU, Raiffeisenbank Pocet mésict od zacdtku krize
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Fakta: ztrata produkce v1.Q'20 (2 tydny karantény) 25 miliard (z toho 21 mld. exportu a 18 mld. fixnich investic, spotieba
domécnosti T mld, naopak vlada +11,5 mld. ....)

Odhad: ztrata ve 2.Q'20 (4 tydny karantény a postupné rozvolfiovdni): cca 144 mld (-258 mld export, domésnosti - 47 mld., fixni
investice -17 mld.... vidda naopak +4,5 mld, dovoy)

4,4 miliardy za den karantény; za cely rok 2020 315 mld. korun
Jednorazovy/trvaly sok a ztrdta produkce? Vratime se na pdvodni trajektorii ristu?

® COVID-19 smaze 3-4 roky ristu (na Groven 2016); navrat na predkovidovou Uroven v probéhu 2022
® uroven produktu o cca 6 % nizsi nez puvodni dlouhodoba trajektorie rustu,
v pripadé dalsi viny o 10 %
© COVID-19 akceleruje zmény ve spolecnosti i ekonomice (organizace prdace, zmény ve vyrobnich
fetézcich, bezpecnost, regionalizace, ...)
© COVID-19 akcelerator inovaci, technologického pokroku, zmény mysleni

Pokles ve spotFebé e|ekﬁ-’iny (r/r, v %) Oéekavany HDP a dlouhodoby potencidl (s.c., étvrtletni hodnoty, mld. K¢)
15 1500
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-10 ! f -10,5
15 -14,0
Y59 1200
-20
20,8
.25 1100
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SV SV SV SV SV SV SV Q¥ 2 AN e e se Mo eS¢ ate M e Lo Ll e s el e e e ste A e Ll e s
ST A I LN A LA R 8 o QN s a
zména spolieby oproti minulému roku (v %, ocisténo od teplotnich vlivi) Dlouhodoby trend HDP Zakladni scénaf Scénaf 2.viny

Zdroj: Raiffeisenbank, CEPS Zdroi: Raiffeisenbank, Macrobond



PRY ,,DOBRE UZ BYLO”.... ALE CO DELAT #ABYBYLOLEPE ? X

Raiffeisen
BANK

Banka inspirovana klienty

Na konci roku oé¢ekdvdme nezaméstnanost pod hranici 5 % (tj. méné neZ 360 tis osob).
Programy Antivirus udrzely zhruba 130 tis pracovnich mist

COVID-19 scéndre Zakladni scénar Druha vina
Rediné HDP Nezameéstnanost Rediné HDP Nezameéstnanost
a/a % rocni % rocni a/q % rocni % rocni
promér proméer promér promér

2020 QI -3.3 3,0 -3.3 3.0

Q2 -8,4 3,6 -8.4 3,6

Q3 6.0 4,2 4,5 4,4

Q4 0.8 -6,0 4,5 3.8 -3.4 -7,6 4,8 4,0
2021 Ql 0.4 50 03 56

Q2 1,2 57 3.1 6,5

Q3 1,8 5,6 2,3 6,7

Q4 1.8 4,1 5,5 55 1,8 1,0 6,6 6,4
2022 Q1 0.4 5,6 1,5 6,4

Q2 0,5 5.4 1,0 6,2

Q3 0,5 5,2 0,5 6,3

Q4 0.7 3.8 5,1 53 0.4 6,0 6,0 6,2
2023 Q1 0.8 53 0.4 58

Q2 0,9 50 0.4 5,4

Q3 0,9 4,6 0.4 52

Q4 1,0 3.1 4,5 4,9 0.4 1,8 5,0 54
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SCHODKY ROZPOCTU VLADNIHO SEKTORU

Banka inspirovand klienty
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FINANCNI TRHY

Kurzem koruny hybe spise
epidemiologie nez ekonomie

Ménové podminky zistanou delsi dobu
uvolnéné - v CR i ve svété

Vynosy dluhopist jsou blizko dna,
nésledovat bude pozvolny nérist - zélezet
bude na fiskdlni discipliné

Ménové kurzy

aktualni XI1I-20 11I-21 VI-21

EUR/CZK 27,19 26,0 25,5 25,6
USD/CZK 23,28 22,0 21,4 21,5
EUR/USD 1,17 1,18 1,19 1,19

Zdroj: Bloomberg, Raiffeisen RESEARCH
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Drzba tuzemskych statnich dluhopist nerezidenty

800 60
[ < >
600 Kurzovy zavazek: I"'" | i 50
listopad 2013 az duben 2017, NI || I,
9 500 !
5 400 30
£ 300 L 10
200 ITTPTRRLL |1 1oe
100 F 19
0 0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
mmm Objem tuzemskych statnich dluhopisd u nerezidentd
Podil nerezidentd na tuzemskych stétnich duhopisech (pravéd osa)
Zdroj: MF

Zakladni urokova sazba centralnich bank

zemé aktualni  XII-20 11I-21 VI-21

CR 0,25 0,25 0,25 0,25
eurozdna 0,00 0,00 0,00 0,00
USA 0,25 0,25 0,25 0,25

Zdroj: Bloomberg, Raiffeisen RESEARCH

12
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SLIBY VS. CINY

Figure 3: Credit support as % of headline envelope, as of 22
June 2020

v e -{:1531}1] 6,2 % HDP
i _Eguubn 44 % HDP
165 _ €360bn 2.7% HOP
,,,x_embu 2,2% HOP

4%

IT UK FR

DE

€7s6bn 1| % HOP
o 100 200 300 400 500 600 700

Committed ® Remaining envelope

Source and notes: see Figure 1.

N 4%I Slib 500 mld K& (19 mld. EUR) k 21.srpnu 2020 0.3 % HOP
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al chytre
1ze? A0
Se‘l.\‘“ Proinvestujeme se z krize?
rovat Cesty 7 k
inves fize mysj £
pro fmy Proinve
Stovat
Investice viady Vladni dotace Investice a dlouhodoby potencidl (s.c., CZK mil.)
4,3 % HDP 6 % HDP
2019 2018 400 000
Covidovd krize zaséhne pfedevsim INVESTICE (viz 350 000

slova guvernéra J. Rusnoka, prognéza CNB,...)
Fixni investice Q120 -27 mld. K& (b.c.), -8 % r/r
INVESTICE nemusi byt dal$i obéti Covid-u
Proinvestovat ANO, ale chytre

Kli¢ové jsou SOUKROME INVESTICE; stdt v historii
zabezpedil max 23 % celkovych fixnich investic v
ekonomice 200 000

300 000

250 000

Investicni politika hodna 21.stoleti, ne hladové > ¢ o
. v v ,\Q\ 0\
zdi z dob stredovéku O rLoq' qpq’

. Dlouhodoby trend
INVESTICNI GAP 202023 660 mid. K¢ 111 |ESESRIS

%)
G\\

> o &
o o)
(19 ‘1,0

Pfedpoklddany propad

=Rychly ndvrat na potencidl



INVESTICNi GAP - SVITi CERVENA!  #ABYBYLOLEPE X
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INVESTICNI MANKO 2020-23 660 mld. K& 111*

2021 176 mld. 2022 134 mld. 2023 115 mld.

* V rozpoctu statu (2020) +30 mld. K¢é (povodné 141 mld., nyni 171 mld. K&)
* Investice vladniho sektoru dle schvdleného rozpodtu stétu a fiskdlniho vyhledu z

dubnového Konvergenéniho programu, pokud obce a zbylé slozky vlddy nesnizi investice:
276 mld. (4,8 % HDP v roce 2020)

® Kapka v mofi ®
O

| kdyby investice vlddy mély dosdhnout svého historického maxima na 23 % viech investic

(viz v roce 2010), tak by vlada musela zvysit investice min. o 54 mld. !!!
O

= Il bez stimulace SOUKROMYCH INVESTIC to nepijde !!!

* Odhad Raiffeisenbank na zdkladé predpokléddaného vyvoje HDP a jeho sloZek dle zékladniho 15
scéndie. V pripadé scéndie 2.viny i DVOJNASOBNY!II



CHYTRE VS HLOUPE INVESTICE

@
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Chytré (soukromé)

Robotizace (ze 120 robotl
na 10 tis. obyv. na 300
jako v SRN)

Budovdni 5G siti

Néjemni bydleni (45 tis. z
Q0 tis. chybéjicich bytovych
jednotek)

Dobijeci infrastruktura pro
e-mobilitu (1mil. elektroaut)

Zévod na vyrobu léciv

Telemedicina:1 ambulance
v okrese

z

# p.b‘lﬁ‘l

mld. K&

295

6,6-16,8
101

34

0,4

438

\o\-'epe

Chytré (verejné)
Dokonéeni pdtefni sité ddlnic

Ddchodovd reforma -
transformaéni ndklady

Digitalizace statni spravy
Novela stavebniho zdkona

Zabezpelovaci systém ETCS (4
roky)

Vysokorychlostni Zeleznice

Pfedskolni a zdkladni vzdélani -
dorovnat vydaje na Groved proméru EU

Ndjemni bydleni - 45 tis bytd

Matefské 3kolky (8,5 tis.
chybégjicich mist)

Pedovatelské domy (36 tis 10Zek)

Chytra krajskd mésta - dopravni
telematika

z
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mld. K¢&

121
100

221

5,8

20

120
40,2

101
4,7

118,8
1,4

415,9
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SPORNE A ZBYTNE INVESTICE

Elekirdrna Dukovany || 3,4

Reklamni kampai na 2
riprava stav odporu vnitrostatniho
(pfip by) podp itnih
o : turismu

Jadernd elekirarna (reaktor 163

generace ll+) Specializované sportovni 0,1-0,5

Velkd prehrada (200 mil. 8 zorlz?m bez zfejmé

mA3) poptdvky
Vinafsky fond 0,6
Aquapark 0,8
Stovky km cyklostezky 0,3-0,5
od nikudnikam
Kandl Odra-Dunaj 283

17
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Zmeéna mysleni

 udrzitelnost, spoluprace a duvéra
* NE plytvani

Investice
* Inovace, technologie
* do fyzického i lidského kapitalu

Technologie

» Obiha dokument ne darovy poplatnik (digi statni sprava, Vzdélavani 5.0, Zdravotnictvi 5.0,...)
» Society 5.0: technologie slouzi, neovlada; spoluprace napfic¢ spolecnosti,...

Regionalizace

* NE nacionalizaci, NE bezhlavé sobéstacnosti
» Spoluprace, koordinace

bEzpecnost

 NE bezhlava sobéstacnost
» odolnost

Konec levne ekonomiky

» prekonat stary model maximalizace zaméstnanosti
» kultivovat podnikatelské prostredi




ZITREK PRO CESKO - NAVRHY OPATRENI
#ABYBYLOLEPE

Zména mysleni

C Investice

e Technologie
Regionalizace
G bEzpecénost

G Konec levneé ekonomiky
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UVEROVE MORATORIUM A UVEROVA DYNAMIKA

20

352 458 schvdlenych zddosti 438,9 mld. K¢ dotcenych Gvérd 16,1 mld. K¢ odloZenych splatek
& Oy L, 2,0 q i cenych Ovérd 7. bj dlozenych splatek k 31.5.202
Potet schvélenych zadosti k 31.7.2020 Ob.|emvdotcenych uvéro k 31.7.2020 o jem odlozenych splate 3 020
(mil. K¢) (mil. K¢)
400 000 500 000 18 000
350 000 450 000 16 000
12 000
250 000
200 000 303 o 10000
o 8000
150 000 6 000
100 000 150000 4000
100 000
50 000 50000 2000
0 — 0 0
Il spotiebitelské Gvéry hypoteéni Gvéry [l Ovéry nefinanénim podnikim
Nové uvéry poskytnuté nefinanénim Nové poskytnuté hypotéky (mil. K¢) Nové poskytnuté spotiebitelské Gvéry
podnikiom (mil. K¢) 70 000 (mil. Ké)
45 000 60000 14000
40 000 50 000 “2‘ ggg
35000 1
30 000 40000 10000
gg 888 30 000 8 000
15 000 20000 6000
10 000 10000 4000
5000 T 2 000 z —
0 S = 0 0
12/18 06/19 12/19 06/20 12/18 06/19 12/19 06/20 12/18 06/19 12/19 06/20
skutecné nové Gvéry refinancované Gvéry ostatni nové ujedndni




ODLOZENA SPOTREBA DOMACNOSTI A INVESTICE FIREM

Vklady obyvatelstva (mezimé&si¢ni zmény v mil. K&; sezénné oéisténo;
bez vlivu odkladi splatek Gvéra)

40 000

e Obyvatelstvo === g6M klouzavy prdmér

30000

20000

10 000

0
12/17 03/18 06/18 09/18 12/18 03/19 06/19 09/19 12/19 03/20 06/20

Uvéry nefinanénim podnikdm (mezimé&siéni zmény v mil. K&)

30000
20 000
10 000 /\
o ™S /X /\
Dy o4 v \/~I
-10 000
-20 000

-30 000
12/18 03/19 06/19 09/19 12/19 03/20 06/20

investiéni Ovéry === (v&ry na obézné aktiva na prechodny nedostatek zdrojd

X
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Vklady obyvatelstva +6,5 % od pocétku roku

Investiéni Gvéry firem se po nadé&jném startu
propadaji

Uvéry na prechodny nedostatek zdrojii se od
pocatku roku téméF zdvojndsobily

Uvéry nefinanénim podnikom (mil. Kg)

1 000 000
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RegiondIni zaméfeni na eurozénu, svétové trhy a stiedni a vychodni Evropu
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Viechny nézory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni
Udaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank
a.s. (,RB”). Tento dokument nepfedstavuje nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo
iiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovdn a
roz§ifovan ffetim osobdm. RB doporucuje pfed uéinénim jakéhokoli investicniho rozhodnuti ziskdni
podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyssi
odbornou pééi a v dobré vite, aviak nerudi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a
RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analytikdm byt angaZovan v cennych papirech
&i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto
finanénich ndstroji nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zddnou
odpovédnost za jakékoliv $kody nebo udly zisk zpisobené jakymkoliv tfetim osobdm pouZitim informaci a
0daji obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuceni vytvafend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho
pracovniky, jakoZ i modelovd portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro
vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy
sluZbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zdkona &. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu, ve
znéni pozdéjdich predpisi. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgdnd Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovén
do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéZ nesmi byt distribbuovén obéanim USA a Kanady. Uplnou
informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuéeni, naleznete na webové
strdnce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf .

Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Prikopé 28, Praha 1.

Datum: 27.09. 2020

Nase nazory a analyzy naleznete na adrese RBroker: https://investice.rb.cz/
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