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Makroekonomicka predikce 2008 2009 2010 2011 2012f 2013f
HDP v b nych cenach, mid. K 3848 3739 3775 3936 4015
R st HDP, stalé ceny, % 3,1 -4,7 2,7 -1,2 1,2
HDP na hlavu v EUR podle PPS 20145 18960 19143 19700 19900
Pr myslova vyroba, % 0,4 -13,4 10,1 -2,7 3,9
Mira registr. nezam stnanosti, %, pr m r 54 8,1 9,0 8,5 9,0 9,2
Nominalni mzda v pr myslu, % 8,1 3,5 3,7 3,0 3,8
PPI, %, pr m r 4,5 -3,1 1,2 5,6 2,3 2,0
CPl, % pr m r 6,3 1,0 1,5 1,9 2,6 2,1
CPI, %, konec obdobi 3,6 1,0 2,3 2,4 2,2 1,9
Saldo ve ejnych financi, % HDP -2,2 -5,9 -4,8 -3,9 -4,1
Ve ejny dluh, % HDP 28,7 34,4 37,6 43,8 46,8
Obchodni bilance, mid. K 67,2 149,6 121,2 154,0 167,0
B nyu et, % HDP -2,1 -2,4 -3,1 -2,9 -2,6
P imé zahrani ni investice, saldo, % HDP 0,9 1,0 2,6 1,2 1,6
CZK/EUR, pr m r 24,94 26,45 25,29 24,59 24,50 23,40
CZK/USD, pr m r 17,04 19,06 19,11 17,69 18,50 18,00
Reposazba NB, pr m r 3,46 1,50 0,83 0,75 0,56 0,90
3M Pribor, pr m r 4,04 2,19 1,31 1,19 0,95 1,20

Zdroj: SU, NB, MPSV, Raiffeisen RESEARCH
Bilé tu né Gdaje za rok 2011 jsou odhady Raiffeisen RESEARCH
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Vn jSi prostedi

Realny HDP (meziro ni zm na, %)

Spot ebitelské ceny (meziro

ni zm na, %)

zem 2010 2011e 2012f 2013f zem 2010 2011 2012f 2013f
R 2,7 1,9 -1,2 1,2 R 1,5 1,9 2,6 2,1
Ma arsko 1,3 1,5 -2,0 1,5 Ma arsko 4,9 4,0 5,0 4,2
Polsko 3,8 3,9 2,2 3,3 Polsko 2,6 4,2 2,5 2,5
Slovensko 4,0 3,3 -0,5 2,5 Slovensko 1,0 3,8 2,0 2,5
Slovinsko 1,4 0,4 -1,5 1,5 Slovinsko 1,8 1,8 2,2 2,0
SE 3,1 2,9 0,5 2,4 SE 2,5 3,5 2,8 2,6
Albanie 3,9 3,0 2,5 3,5 Albanie 4,0 3,6 3,0 3,5
Bosna a H. 0,7 1,9 0,0 2,0 Bosna a H. 2,1 4,0 2,3 2,0
Bulharsko 0,2 2,0 1,2 2,5 Bulharsko 2,4 4,3 3,1 2,5
Chorvatsko -1,2 0,5 -1,0 1,5 Chorvatsko 1,1 2,3 2,0 3,0
Rumunsko -1,9 2,5 0,5 2,5 Rumunsko 6,1 5,9 3,5 3,6
Srbsko 1,0 2,0 1,0 2,0 Srbsko 6,5 11,3 6,5 6,0
JVE -0,8 2,0 0,4 2,3 JVE 4,5 5,5 3,5 3,6
Rusko 4,0 3,8 3,2 4,0 Rusko 6,9 8,6 6,2 6,0
Ukrajina 4,2 4,7 3,5 4,0 Ukrajina 9,4 8,0 9,0 9,0
B lorusko 7,6 5,5 0,0 3,0 B lorusko 7,7 55,0 70,0 24,0
SNS 4,1 3,9 3,1 4,0 SNS 7,1 9,8 8,2 6,7
Turecko 8,9 8,0 1,5 4,0 Turecko 8,6 6,5 9,5 7,0
eurozéna 1,8 1,5 -1,0 1,1 eurozéna 1,6 2,7 1,8 2,0
USA 3,0 1,7 1,5 1,0 USA 1,6 3,1 1,2 1,5
Zdroj: wiiw, Raiffeisen RESEARCH Zdroj: wiiw, Raiffeisen RESEARCH
B nyu et platebni bilance (% HDP) Konsolidovana fiskalni b ilance (% HDP)
zem 2010 2011e 2012f 2013f zem 2010 2011e 2012f 2013f
R -3,1 -1,8 -2,9 -2,6 R -4,8 -4,3 -3,9 -4,1
Ma arsko 1,1 0,9 1,3 0,8 Ma arsko -4,2 0,0 -3,5 -3,5
Polsko -3,9 -3,8 -3,5 -4,0 Polsko -7,9 -5,4 -5,0 -3,5
Slovensko -3,5 -2,2 -2,2 -1,9 Slovensko -7,9 -5,8 -4,9 -2,9
Slovinsko -0,8 -0,3 -1,3 -1,3 Slovinsko -5,8 -5,5 -5,5 -5,0
SE -2,9 -2,4 -2,5 -2,7 SE -6,6 -4,5 -4,8 -3,6
Albanie -10,3 -11,4 -10,5 -9,5 Albanie -5,7 -3,5 -4,0 -4,0
Bosna a H. -5,3 -6,5 -6,1 -6,6 Bosna a H. -2,2 -3,0 -3,0 -2,0
Bulharsko -1,3 2,1 2,3 1,9 Bulharsko -4,0 -2,3 -1,8 -1,5
Chorvatsko -1,1 -0,5 0,0 0,5 Chorvatsko -4.9 -5,5 -4,5 -3,5
Rumunsko -4,1 -3,8 -4,0 -4,2 Rumunsko -6,9 -4,6 -3,0 -3,0
Srbsko -7,4 -8,9 -8,7 -8,8 Srbsko -4,8 -4,5 -4,3 -3,0
JVE -3,9 -3,4 -3,3 -3,4 JVE -5,6 -4,3 -3,3 -2,9
Rusko 6,1 4,8 2,3 0,7 Rusko -4,1 0,5 -1,5 -1,0
Ukrajina -2,1 -5,4 -4,9 -4,9 Ukrajina -7,5 -4,0 -3,0 -2,0
B lorusko -15,5 -11,6 -12,3 -14,1 B lorusko -2,6 -1,0 -1,5 -1,5
SNS 4,9 3,5 1,3 -0,2 SNS -4,3 0,1 -1,6 -1,1
Turecko -6,6 -9,9 -8,3 -7,3 Turecko -3,7 -1,5 -3,0 -2,5
eurozéna -0,4 -0,8 -0,5 -0,4 eurozéna -6,2 -4,1 -3,4 -3,0
USA -3,2 -3,0 -3,1 -3,2 USA -8,9 -9,3 -6,5 -3,5
Zdroj: wiiw, Raiffeisen RESEARCH Zdroj: wiiw, EU Commission, Raiffeisen RESEARCH
Sm nny kurz narodni m  na/EUR (pr m r) Prognéza sm nného kurzu
zem 2010 2011 2012f 2013f zem sou asny 11-12 VI-12 X-12
R 25,3 24,6 24,5 23,4 NM/EUR
Ma arsko 275,5 277,9 298 288 R 25,6 25,2 24,7 23,8
Polsko 3,99 4,11 4,27 3,98 Ma arsko 310,6 305 300 290
Albanie 137,8 140,5 141,0 138,5 Polsko 4,37 4,45 4,30 4,05
Bosna a H. 1,96 1,96 1,96 1,96 Rumunsko 4,32 4,40 4,35 4,30
Bulharsko 1,96 1,96 1,96 1,96 Chorvatsko 7,56 7,50 7,48 7,55
Chorvatsko 7,29 7,43 7,50 7,53 Srbsko 104,8 104 106 105
Rumunsko 4,21 4,24 4,35 4,24 NM/USD
Srbsko 103,0 102,0 105,0 106,0 Rusko 31,50 32,60 32,60 32,00
Rusko 40,3 40,6 42,7 43,5 Ukrajina 8,04 8,00 8,00 8,80
Ukrajina 10,54 10,98 10,86 11,57 Turecko 1,83 1,90 1,90 1,80
B lorusko 3951 6900 13400 15600 USD/EUR 1,28 1,30 1,32 1,35
Turecko 2,00 2,31 2,47 2,28 Zdroj: wiiw, Raiffeisen RESEARCH
USA 1,33 1,39 1,32 1,30

Zdroj: wiiw, Raiffeisen RESEARCH

SE = st edni Evropa, JVE = jihovychodni Evropa, SNS = Spole enstvi nezavislych stat , NM = narodni m na
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R stovy vyhled:
mala zapornaisla

eskd ekonomika vetim tvrtleti mezikvartaln po-
klesla 0 0,1 % (Udaj je @&t n o sezénni vlivy a vliv
po tu pracovnich dni). Pokles byl zgben sni enim
spoteby domacnosti i viady a poklesem tvorby fixniho
kapitalu. V mezironim vyjadeni Slo ale jeSto r st
01,2 %.
Spolkovy statisticky (ad N mecka oznamil, e n
mecka ekonomika vtvrtém tvrtleti podle pedb né-
ho odhadu poklesla o0 0,25 %. Do atku roku 2012
nas tedy ne=kaji nijak r ové vyhlidky.
Na druhé stranvSak z evropské ekonomiky v posled-
nich tydnech pchazeji lepSi Udaje, ne jsmeskali.
Tykda se to pedevSim vyvoje pmyslové vyroby
v N mecku, ale v uité mie i ve Francii a v Itdlii.
Rovn prosincova mira nezarstnanosti v R (mira
nezamstnanosti v prosinci do znaé miry pedur uje
VyVOj hezamstnanosti v nasledujicim roce) byla ni Si,
ne jsme oekavali.
Progn6zu vyvoje HDP R pro rok 2012 nenmime.
Nadale ekame pokles o 1,2 %. Ten bude gpben re-
cesi v zapadni Evrop poklesem domaci poptavky
(p edevSim v dsledku zvySeni DPH a rozpovych
Skrt ) a poklesem investic v soukromém sektoru (vyvo-
lanym hrozbou recese), a bude se koncentrovat\do pr
ni poloviny roku. V druhé polovinroku ji ekame
mirné o iveni ekonomiky. Diky relativndobrym sta-
tistickym (dajm z poslednich tydnvSak narsta "ri-
ziko shora" naSi prognoézy, tj. mo nost, e vyvaskeé
ekonomiky bude v letoSnim roce mirlepsi, ne nase
prognéza - nkde v oblasti "ervené nuly", tj. mezi -0,1
a -0,5 %. HorSi vyvoj, ne nami prognézovanych
-1,2 % je naopak velmi malo prayzbdobny.

R stHDP avyvojpr myslové vyroby
6 - 30

6 - L -30
R st HDP (% meziro n , sezénn o iSt no)
mmm R st HDP (% mezi twtletn , sezénn o iSt no)
e Pr myslova wroba (% meziro n , prava 0sa)
Nové zakazky vpr myslu (% meziro n , prava 0sa)

Zdroj: SU

Pr mysl: export je jistota
esky prmysl v zai a ijnu pokraoval v Gtlumu.
V zai meziron vzrostl jen 0 1,6 %, Vijnu o 1,7 %.
V listopadu vSak neekan nabral dech, a to zejména
diky exportu: meziron vzrostl o 5,4 %. Mezirmi
r st exportu za stejné mice inil 8,4 %, 8,6 %
a 9,6 %.
Pr mysl stabilizuji stale gdevsim zahranni zakazky:
v zai stouply meziron o 12,7 %, vijnu o0 8,4 % a
v listopadu o 10,6 %. Naopak tuzemské rmpyslové
zakazky pokrauji v propadu: v za meziron o0 12,4
%, Vv ijnu 0 7,8 % a v listopadu o 6,8 %. Mezind
pokles tuzemskych pmyslovych zakazek trva ji
sedm msic , v posledni dobalespo zpomaluje. Sou-
visi jednak s klesajici spebou eskych domacnosti,
jednak a zejména s propadem stavebnictvi, které je
v hlubokeé recesi. V z§ ijnu i listopadu vSak st za-
hrani nich pr myslovych zakéazek (na rozdil od srpna)
dokazal vykompenzovat pokles domacich mpyslo-
vych zakazek, tak e celkové nové pnyslové zakazky
meziron mirn rostly - vzai o 2,6 %, vijnu
0 2,1 %, v listopadu dokonce o solidni 4 %.
V letoSnim roce ekdme vzhledem k dalSimu zhorSeni
poptavky po prmyslovych vyrobcich pokles pmys-
lové vyroby, a to o0 2,7 %. Opale o ekdvame, e ex-
portéi budou v lepSi situaci, ne podniky vyrgfci
pro domaci trh: pokles exportu ekavame pouze
01,9 %.

Obchodni a platebni bilance

200 : 0,0
1-05

Forecast
150 -

100 ~
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mmm Obchodni bilance (mld K )
—e—B ny ( et platebni bilance (% HDP, pravé osa)

Zdroj:  SU, Raiffeisen Research
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B ny U et platebni bilance:
obchodni pebytek z stava
silnou strankou ekonomiky

Deficit b ného U tu platebni bilance doséahl od @
ku r. 2011 do listopadu jen 71 mld Kv r. 2010 to by
lo za prvni ti tvrtleti roku tém 101 mid K). Polo -
kou, ktera zpsobila toto pozoruhodné mezird zlep-
Seni, je obchodni bilance: v metodichB vykazala za
prvni ti tvrtleti roku 2011 pebytek 80,5 mid K, za-
timco v r. 2010 to bylo 49,4 mid Ktj. o vice ne 31
mld K mén. Export tak nejen dr i nad vodou pny-
sl, ale v prav uplynulém roce byl kliovou polo kou
zlepSeni bného U tu platebni bilance, co je vyvoj
v neklidnych asech na finamich trzich velmi cenny,
nebo pomaha stabilizovat kurz koruny a zvySuje ¢
ru v celou eskou ekonomiku. V letoSnim roce sice
prognézujeme mirné zhorSeni tého Gtu platebni
bilance R (o 1,1 % HDP) vinou ni§i exportni po-
ptavky po eském zbo i coby projevu evropské recese,
avSak i v pipad naplnni nasi prognézy bude lny
U et opt silnou strankoueské ekonomiky. Jeho mirny
deficit bude pokryt mirnymi gbytky kapitalového a
finan niho Gtu platebni bilance a devizové rezervy
NB tak opt mirn vzrostou.

Zam stnanost, mzdy,
spoteba: eka nas dalsi
slo ity rok

Mira registrované nezarstnanosti koncem na konci
roku 2011 stoupla na 8,6 % (celond pr m r byl
8,5 %). My jsme v prosinci @kavali r st miry regis-
trované nezanstnanosti a na 8,8 % a Urove dv
desetiny procentniho bodu ni Si pova ujeme zéslib
toho, e nezamstnanost nemusi v prvnim pololeti jit
tak nahoru, jak to odpovida naSemu celafmu odha-
du na r. 2012 (pm rna mira registrované nezast
nanosti 9 %). Resto ale bude rok 2012 na trhu prace
velmi obti ny a pokles zanstnanosti spolu s nulovym
r stem prm rné realné mzdy povede k dalSimu mir-
nému poklesu spatby domacnosti. Ten prognézujeme
pro rok 2012 na 0,2 % (po poklesu o 0,4 % vlonglpo
naseho odhadu).

Inflace a nezam stnanost g ecast

-09 WwI-09 [-10 WmI-10 11 wI-11 |12 V12
Mira registrované nezam stnanosti (%, prava osa)
I Index spot ebitelskych cen (% mezim si n )

= ndex spot ebitelskych cen (% mezro n )

Zdroj:  SU, MPSV, Raiffeisen Research

Inflace a Urokoveé sazby:
sazime na dalSi sni eni

Mira inflace v R koncem roku mirnstoupla - vijnu
2,3 % meziron , v listopadu 2,5 %, v prosinci 2,4 %.
Pova ujeme tento vyvoj za dasny. Odra i pedevsim
zvySeni DPH z 10 na 14 % od ledna: obchodnicalza
ceny zvySovat ji v pedstihu, aby v lednu nebyl ceno-
vy skok pro zékazniky tak vysoky. V lednu bude vliv
zvySeni DPH na hladinu spebitelskych cen vrcholit,
avSak v dalSich nsicich roku 2012 @kavame pokles
inflace na velmi mirné drovnv dolni polovin cilové-
ho pasma NB (tj. pod 2 % meziran ). V ekonomice
nejsou domaci inflai tlaky a také dovozové ceny vli-
vem recese zpomaluji st. Nizkoinflani vyvoj eské
ekonomiky by tak v letoSnim roce mohla ohrozit jen
slaba koruna nebo nekané externi Soky (napstrmé
zvySeni cen ropy v fpad eskalace konfliktu na Bliz-
kém a Stednim vychod). S adnym s tchto jev vSak
nase prognoéza nepita.

eska narodni banka by v situaci absence domacich in
fla nich tlak , posilujici koruny a slabosti domaci eko-
nomiky podle naSeho nazoru ka dale sni it svoji kli-

ovou m nov politickou sazbu, aby dale uvolnila m
nové podminky. Cekavame, e ktomuto kroku p
stoupi NB na konci bezna. trnactidenni reposazba
by m la klesnout o 25 bazickych boda 0,5 %.
Tr ni arokové sazby by se v reakci na tento krokym
sni it, v delSim horizontu - v druhé polovinoku - ale
0 ekdvame jejich ogovny pozvolny rst. Tato pro-
gnbéza se tykd rmiho PRIBORu a vynos statnich
dluhopis . U dluhopisovych vynos ekame navic jest
v pr b hu prvniho tvrtleti nar st v d sledku vrcholici
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rizikové averze, teprve v druhértvrtleti by mlo dojit
k jejich do asnému sni eni.

Vynosova k ivka (%, p.a.)

45
3,5
2,5
15
0,5

0 5 10 15
doba do splatnosti
— aktudlni — o0 ekavanib ezen 2012 —— o ekavani prosinec 2012

Zdroj: Raiffeisen Research

Ve ejné finance:
dodatené rozpotové Skrty

Statni rozpoet skonil vr. 2011 z hlediska pokladniho
pin ni v deficitu tém 143 midK,o07,5mid K h e,
ne jaky byl planovany deficit. Fiskalni cil na r@011

- konsolidovany deficit veejnych financi negesahujici
4,2 % HDP - v3ak byl bu spin n, nebo jen nepatrn
p ekro en. Vroce 2012 ale bude rozpava situace
podstatn komplikovanjsi. Statni rozpeoet na r. 2012
po ita s deficitem (z hlediska pokladniho phi) 105
mild K , byl v8ak sestaven sqipokladem rstu eko-
nomiky o 2,3 %. Rst ovSem bude v ka dém ipad
podstatn pomalejSi a pjmy statniho rozpdu z dani
tedy ni §i, ne s im rozpoet poita. Vlada proto p-
pravuje dodatené vydajové Skrty v rozsahu 20 - 30
mid K (0,5 - 0,8 % HDP), nebojeji deklarovanou
prioritou je dodr eni fiskalniho cile (v r. 2012,8%
HDP). To bude mit zgn negativni dopad na st
(dalsi propad vladni i soukromé spity, mo na i ve-
ejnych investic). | tak 2jm nebude v obti nych
podminkdch recese fiskalni cil, vzhledem rkto
podminkdm znan ambiciézni, zcela napin.

JeSt podstatn zapeklitjSi bude rozpdova situace
v r. 2013, kdy v dsledku reformy penzijniho systému
vypadne ze statniho rozpga &ast pijm - pojistné na
d chodové pojistni, které pojistnci z asti odkloni do
nov zalo enych soukromych penzijnich fond

Fiskalni deficita ve ejny dluh (% HDP)
B — e — — —|— — — — - 4 60

it

2008 2009 2010 2011el 2012f 2013f 2014f
fiskalni deficit

g fiskalni cil

150
1 40
130
120
110

Ve ejny dluh

= = konvergen ni kritéria

Zdroj:  SU, Ministerstvo financi R, Raiffeisen Research

Kurz koruny:
prostor pro posileni

Kurz koruny je v souasnosti velmi slaby - je o cca
11 % pod svoji trendovou Urovni (odhadovanou kolem
CZK/EUR 22,80) a dokonce o cca 4 % pod horni hra-
nici trendového kanalu, vm se koruna dlouhodob
pohybuje a je je odhadovana na hladi@ZK/EUR
24,50. Je to zmobeno mimaadn silnou averzi

k riziku, ji koruna v souasnosti trpi spolu s mnoha ji-
nymi mensimi mnami.

Z tohoto pohledu tedy neni nijak gkvapivé, e

v pr b hu letoSniho roku ®kavame postupné posilo-
vani koruny - jde pouze o korektivni navrat k hodno
tam odpovidajicim jejimu dlouhodobému apregienu
trendu, a to o navrat zna pomaly. Zejména v prvnim
tvrtleti ovSem bude jeStv ekonomice dominovat silna
nejistota a od ni odvisejici rizikova averze (kpro-
padu ekonomiky i kvii pokra ujici krizi eura). DalSi
do asné oslabeni koruny tak rozhodrejsou vyloue-

na.

Je otazkou, zda se dlouhodoby apreatidrend koruny

(v ieuru3-49%ron) udriiv pistich letech. To
zavisi pedevSim na schopnosteské ekonomiky po-
kra ovat v procesu reélné konveregence k vykonnosti
eurozoény. Hpome me, e za posledni dva rokyeska
ekonomika rostla vyraznpomaleji, ne nmecka (ta
vzrostla o 3,7 % vr. 2011 a o 3,0 % vr. 2011).
Ve vztahu k Nmecku tedy v sowasnosti z pohledu
eské ekonomiky ji nedochazi ke konvergenci, nybr
naopak k divergenci, tj. k rozevirani ek mezi N -
meckem a nami - meck& ekonomika se nam od
r. 2010 urovov vzdaluje.
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Ve vztahuje k eurozdnjako celku zatim konvergence
eské ekonomiky trva. Neni ale nijak silna &&c u
ne tak robustni jako v pb hu minulé dekady. V
pad, e se proces realné konvergeneské ekonomi-
ky s eurozénou zastavi nebo vyrazzpomali, skoni
v odpovidajicim asovém horizontu i trendové posilo-
vani eské koruny v i euru. Oboji zavisi na schopnos-
ti vlady pijit pro novou dekadu s hospodiymi poli-
tikami, diky jejich implementaci by se zvysil
v sou asnosti ochabujici stovy potencial eské eko-
nomiky.

Progné6za vyvoje kli  ovych Urokovych sazeb

EUR/CZK (m si nipr m ry)

Forecast
29
28
27 A
26 -
25 -

~

24 -
B+
09 V-09 IX09 I-10 V-10 IX10 |11 V-11 IX11 |12 V-12 IX12
e EUR/CZK (m si nipr m ry) ——dlouhodoby trend
Zdroj: NB, Raiffeisen Research

aktualni

NB 2W reposazba 0,75
Mezinarodni srovnani

ECB 2W hlavni refinan ni sazba 1,00

US Fed O/N sazba federalnich fond 0,25

Prognéza vyvoje  eskych sazeb pen

2W repo M 3M
aktualni 0,75 0,63 0,78
-12 0,50 0,45 0,55
IV-12 0,50 0,45 0,55
X-12 0,50 0,45 0,55
XlI-12 0,50 0,45 0,55
Prognéza vyvoje kurzu koruny

aktualni I-12

CZK/EUR 25,57 25,20

CZK/USD 20,05 19,40

niho trhu a vynos

12M
1,34
1,15
1,15
1,20
1,25

-12 VI-12 IX-12 XlI-12
0,50 0,50 0,50 0,50
1,00 1,00 1,00 1,00
0,25 0,25 0,25 0,25
statnich dluhopis R
2Y 5Y 10Y 15Y
1,59 2,21 3,39 3,59
1,70 2,40 3,80 4,20
1,55 2,10 3,40 3,90
1,60 2,20 3,40 3,80
1,70 2,50 3,50 3,90
VI-12 IX-12 IX-12
24,70 24,40 23,80
18,70 18,10 17,60

Datum vydani a uzavka statistickych dat a tdag finan niho trhu: 17. leden 2011, 10:48 CET
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Obchodni mista Raiffeisenbank a.s.

Praha

Kladno

Beroun

Mlada Boleslav

Kolin

Brno

Narodni tida 9, Praha 1, tel. 221 411 911
Vodi kova 38, Praha 1, tel. 224 231 270
Na Poi i 37, Praha 1, tel. 222 311 612
Na Pikop 860/24, Praha 1, tel. 225 374 011
nam sti Republiky 1 (Palladium), Praha 1, tel. 225 3@6 5
Ryti ska 22, Praha 1, tel. 296 339 011
Spalena 16, Praha 1, tel. 224 948 883
Vaclavské nansti 4 (Astra), Praha 1, tel. 234 093 311
Vaclavské nansti 43 (Jalta), Praha 1, tel. 222 115 590
Valentinska 9, Praha 1, tel. 234 702 211
Wilsonova 1618 (Hlavni nadra i), Praha 1, tel. Z®4 911
B lehradska 18, Praha 2, tel. 221 511 281
Jugoslavska 21, Praha 2, tel. 222 517 800
Vinohradska 29, Praha 2, tel. 234 702 411
Karlovo namsti 10, Praha 2, tel. 222 925 454
Nitranska 19, Praha 3, tel. 296 338 011
Seifertova 29, Praha 3, tel. 225 282 611
Chrudimska 7 (Flora), Praha 3, tel. 225 376 611
elivského 1738/16, Praha 3, tel. 225 374 600
Bud jovicka 64 (DBK), Praha 4, tel. 234 709 911
Olbrachtova 9, Praha 4, tel 225 541 001
Hv zdova 2b (City Tower), Praha 4, tel. 234 405 130
Arkalycka 877, Praha 4, tel. 272 653 815
nam sti Brati Synk 15, Praha 4, tel. 234 700 911
Na Pankraci 79, Praha 4, tel. 234 702 011
Na Pankraci 1724 (Gemini), Praha 4, tel. 234 261l 21
Novodvorskal36 (NovoPlaza), Praha 4, tel. 241 406 9
Lidicka 42, Praha 5, tel. 251 010 811
Nadra ni 23 (Zlaty Andl), Praha 5, tel. 251 510 444
Petr ilkova 30, Praha 5, tel. 296 334 011

evnicka 1 (Metropole Zlin), Praha 5, tel. 226 082 264
B lohorska 71, Praha 6, tel. 233 356 833, 233 356 840
Dejvicka 11, Praha 6, tel. 233 089 711
Evropska 136, Praha 6, tel. 234 715 114
Milady Horakové 10, Praha 7, tel. 233 028 011
Komunard 21, Praha 7, tel. 225 020 380, 225 020 381
Zenklova 22, Praha 8, tel. 225 983 511
Kyselova 1658, Praha 8, tel. 283 880 342, 283 &0 3
stanice metra Kobylisy, Praha 8, tel. 222 263 253
Thamova 17, Praha 8, tel. 234 720 911
Jandova 2, Praha 9, tel. 225 545 511
Veselska 663 (Leainy), tel. 234 261 011
Proseckéa 64 (Prosek Point), Praha 9, tel. 225 983 6
Vinohradska 230, Praha 10, tel. 274 001 779
Moskevska 43, Praha 10, tel. 271 078 813
Nakupni 3 (Strboholy), Praha 10, tel. 234 093 011
Svehlova 32 (Park Hostivie Praha 10, tel. 272 656 215
VrSovicka 68b (Eden), Praha 10, tel. 225 282 911

ch chvz 656, Kladno 1, tel. 312 709 411
Husovo namsti 45, tel. 311 600 027

T. G. Masaryka 1009, tel. 326 700 981
t ida Vaclava Klementa 1459 (Bondy Centrum), tel. 328 611

Kutnohorska 43, tel. 321 338 982

eska 12, tel. 517 545 110
Janska 1/3, tel. 542 221 370
Lidicka 26, tel.: 532 195 614
Masarykova 30, tel.: 532 196 811
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Hodonin
Uherské Hradist
Znojmo
Jihlava
ar nad Sazavou

Ostrava

Opava

Frydek-Mistek

Havi ov
Karvina
T inec

Plze

Doma lice
Karlovy Vary
Cheb

Liberec

Jablonec nad Nisou
eska Lipa

eské Budjovice

Tabor
Krumlov

Pisek
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nam sti Svobody 2, tel. 531 022 900

Palackého fda 76 , Kralovo Pole, tel. 517 546 153
Hradecka 40 (Globus), tel. 549 122 411

Netroufalky 770 (Campus), tel. 518 700 711

U dalnice 777 (Olympia), tel. 547 243 868

Vide ska 77 (Union), tel. 542 424 845

Narodni tida 18a, tel. 518 399 811

Obchodni 1508, tel. 576 000 401

Obrokové 13/15, tel. 515 209 711

Masarykovo nansti 35, tel. 567 578 911, 567 301 668
nam sti Republiky 42, tel. 566 652 719

Na hradbach 8, tel. 595 131 411

Zamecka ul (Imperial), tel. 597 011 541

Dlouhd 3, tel. 596 111 863

Stodolni 2, tel. 597 089 143, 597 089 144

Opavska 1114, Ostrava - Poruba, tel. 596 912 835
Sjizdna 5554 (Tesco), tel. 596 966 432

Vyskovicka 114 (Kotva), Ostrava — Z&, tel. 596 797 011

Horni nAmsti 32, tel. 553 759 311
R ova 14, tel. 553 620 208

J. V. Sladka 84, tel. 558 441 310
Ostravska 2129, tel. 558 647 820

Hlavni tida 73, tel. 596 808 311, 596 891 105
Masarykovo nansti 28/15, tel. 597 497 711
nam sti Svobody 528, tel.: 558 944 901
Americka 1, tel. 377 236 582

Americka 66, tel. 377 279 411

Bedicha Smetany 11, tel. 377 222 830
Pisecka 1 (Olympia), tel. 377 462 493

Msgr. B. Staska 68, tel. 379 775 911

Kréale Jiiho 39, tel. 353 167 777

Méjova 16, tel. 354 433 629

Na Rybniku 1, tel. 488 100 011

Janska 9, tel. 482 711 730, 482 711 837

Pra ska 6, tel. 483 519 011

Komenského 8, tel. 483 737 141

namsti T. G .Masaryka 193, tel. 487 881 811
nam sti Pemysla Otakara II. 13, tel. 386 707 411
Milady Horakové 1498, tel. 385 790 111
Hroznova 7, tel. 386 357 815

Lannova 51/23, tel. 383 709 011

Bilkova 960, tel. 381 201 611

Nam. Svornosti 15, tel. 380 712 705

Velké namsti 116, tel. 382 759 111
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Hradec Kralové

Pardubice

Trutnov

Usti nad Labem
Teplice

D in
Most
Chomutov

Zlin
Olomouc

Prostjov
P erov

Sumperk

V Kope ku 75, tel. 495 069 666
RasSinova ida 1669 (Tesco), tel. 498 511 067
S. K. Neumanna 487, tel. 493 334 111

K Polabinam 4, tel. 466 512 486
17. listopadu 238, tel. 466 610 016

Horskéa 97, tel. 498 501 800-1

Pai ska 20, tel. 475 237 111
Bilinska 6 (Forum), tel. 478 050 111

28. ijna 7, tel. 417 816 061
Masarykova 14, tel. 417 534 710

Myslbekova 3, tel. 412 432 011
Budovatel 1996/4, tel. 476 140 211
i kovo nam sti 120, tel.: 474 930 909

Kvitkova 552, tel. 577 008 040
nam sti Miru 9, tel. 577 011 124

nam sti Narodnich hrdin1, tel. 585 206 900
8. kv tna 21 (Narodni dm), tel. 585 204 800

Hlava kovo namsti 3, tel. 582 400 800
Komenského 11, tel. 587 800 911

17. listopadu 9, tel. 583 219 734
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Raiffeisenbank a.s. Vam nabizi celé spektrum slu eb
V p ipad poteby m ete vyu it ni e uvedené kontakty:

Raiffeisenbank a.s. Hv zdova 1716/2b, 140 78, Praha 4

tel.: 221 141 111

SWIFT - Code: RZBC CZ PP

Reuters Dealing Code: RAIF

e-mail; info@rb.cz

jmeno.prijmeni@rb.cz

http:/mwww.rb.cz

Nep etr ith bezplatna telefonni linka: 800 900 900
(+420 417 941 444 pvolani ze zahrani).

Nonstop linka: +420 272 771 111 - telefonni linka
p i ztrat , odcizeni nebo zneu iti platebni karty.

Firemni bankovnictvi Radim Jauker 22 11 41 292
Projektové a strukturované financovani Tomas Gurtler 221141 215
Jan Rydl 221141133
Karel Vlasak 22 11 41 308
Faktoring Jarmila Krupova 22 11 41 369
Financovani obchodu MiloS Ve e a 221141110
Martin Maar 22 11 41 455
Vlastislav MatuSek 22 11 41 913
Treasury Pavel Kivono ka 22 11 45 995
aneta Chuda 221141195
Michal Michalov 22 11 41 830
Milan 221141775
Martin Barta 22 11 45510
Pavel KriStof 22 1141 142
Jakub Skotnica 22 11 44 050
Old ich Synovec 2344 01 146
Milan Fischer 22 11 45 357
Martin Skoumal 22 11 45 351
So a Fenclova 22 11 41 346
Petra Drncova 2344 01 461
Kate ina Skutova 2344 01 877
Private Banking Petr Vitasek 22 11 41 437
Robert Mocek 221141 164
Nicolas Fitaire 22 11 41522
Hana Frelichova 22 11 41 442
Pavel Ra 22 1141574
Michaela Podrou kova 221141831
Jakub Soltys 22 1141 844
Petra Chaloupkova 22 11 41 565
Jozef Kovalovsky 221141572
Petra Viesnerova 22 11 41 636
Ivana Jakubcova 73 46 94 434
Petr Nimdcky 22 11 41 855
Lenka Slavikova 22 11 45 684
Alexandra Hebikova 221141120
Petr MaSek 23 44 01 995
Tomas Crhak 517545 130
Pemysl| Plaek 59 61 28 868
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Pavel Mertlik
Michal Bro ka
Vaclav Frane
Jindich Svéatek

22 11 41 800

2211 41 498

2211 41 729
221141 841



