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Paet vydanych akcii — 378 176 721
Trzni kapitalizace - 10033 mil. EUR
Uzaviraci cena k 4.1.2012 - 632,2 K
Ro¢ni maximum — 3.1.2012

634 K&

Roeni minimum - 9.1.2012

312 K&

Podil v PX: 20,7 %

Graf. €. 1 roéni vyvoj kurzu spoleénosti
BCPPX RMS

Zdroj: BCPP

Ménime naSe dopoteni na akcie spateosti Erste Group
Bank na akumulovat zipodniho drzet a zvySujeme cilovdg
cenu s 12 msicnim ¢asovym horizontem na hodnotu 684 |
z 599,- K.

Pristupujeme ke z#n¢ cilové ceny spolmosti Erste Group
neba® ocekdvame, Ze spalrost vykdze ve srovnar
s pavodnim ocednim nizsi provozni i neprovozni naklady
tvorbu opravnych polozek ke ztrdtdm =zdv zejména
z divodu efektivnihotizeni néaklad a v minulosti dginénych
vysokych odpi8 pochéazejicich ze Spatnyché&bv. Na druhé
strart odhadujeme ve srovnani s minulym os@m pokles
vynosi z divodu nizkych urokovych sazeb a slabé hosysidal
situace.

Cisty Grokovy vynos oproti jyodnimu oce#éni zaznamena
pokles z dvodu a@ekavané nizSi poptavky po témvsech
typech U¥ri. Slaba poptavka po spebitelskych Gerech je
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zpisobena téZ obavou domécnosti z postupného zdrazavan

hospodéskou recesi, ktera tlamiru nezarsstnanosti vztiru.
Navic korporatni sektor v séasné dob vyckava a nevidi Hlis
prilezitosti pro investice zisodu slabé hospo#ské aktivity.
Déle nizké urokové sazby maji za nasledek poklesirabceni
volnych pegznich prostiedki, coZz vede Kk poklesiistych
urokovych vynos. Cisté poplatky a provize byly v novér
ocereni snizeny z @élvodu tvrdé konkurence. Na druhé stran
novém oce#ni se pedpoklada ve srovnani aypdnimi odhady
dynamicky pokles provoznich nakiada tvorby opravnych
polozek ke ztrdtdm z éwi a propad neprovoznich nakiad
Nasledkem toho aekavame v novém oceémi vysSicisty zisk
pro roky 2013 a dale.

Dale jsme zaktualizovali vstupni data pro v diskontni
sazby, coz v korimém disledku n¢lo omezeny dopad na vy:
diskontni sazby, kter4 se jen ni@iravySila. V novém ocemi
piedpokladame, Ze se vySSi hospsia aktivita v budoucich

-

letech projevi vySSi poptavkou po &iech, coz povede
k naistu objemu poZadovaného kapitalu. VySSi obj
poZzadovaného kapitaluipobi na pokles kalkulované hodn
ocaiované spolénosti.
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RAKOUSKO

Retailovy segment Erste Group zahrnuje hospmdapro retailovy a SME segment zemi, kKde
spole&nost operuje, konkrétnse jednd o Rakouskd eskou republiku, Rumunsko, Slovensko,
Mad’'arsko, Chotvatsko, Srbskoiigemz ukrajinska déma spolénost bude ejmé prodana s &etni
ztratou ve vysi 71 mil. USD ve 4Q 2012. Z pohledak®uska spolmost ovlada Erste Bank
Oesterreich a spibelni banky, kde ogemvana spolénost drzi jen minoritni podil. Hospa@ai Erste
Bank Oesterreich vykazovalo fgs navysSeni ztrat ze Spatnychérdvv roce 2009 a 2013ist Cisté
zisku, gicemz v roce 2011 poloZzka opravnych poloZzek ke ztraranwria poklesla na normalnf
arovei. Pro rok 2012 se odhaduje pokles urokovych vgrmsiivodu nizkych arokovych sazeb |a
slabé poptavky po @vech. Gekavame, zgisté arokové vynosy v roce 2013 porostou jen mirnym
tempem z @ivodu slabé hospotkeké aktivity a ve stejné vySe porostou i opravn@iiy ke ztratam|
z 0wera. | pro rok 2013 pedpokladame mirny poklasstych poplatk a provizi v souladu s trendem
ve Stedni a vychodni Evr@p Dale uvaZzujeme s mirrostoucimi vSeobecnymi naklady jak v roce
2013, tak i daleCisty zisk dle nasich odh&ds roce 2013 mirhpoklesne, nelibrast naklad prevysi
nad mirnym distem vynos8. Od roku 2014 ¢&ekavame mirnyiist ¢istych drokovych vynag mirny
postupny poklegistych poplatk z divodu konkurence a postupnyst cistého zisku z finatnich
operaci. V ruku v ruce s rostoucimi provoznimi vgyporostou i provozni naklady a tvorba rezervna
ztraty z Uvra, pricemzgéisty zisk by nél mirné rast.

Tabulka €. 1: : Odhad zkraceného vykazu zisk a ztrat pro Erste Bank Oesterreich

Rakousko
in EUR million 2010 2011 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 2017E
Cisty Grokovy vynos 1586 1673 1553 1584 1624 1673 1723 1775
-0,01 0,05 0,01 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03

Cisty urokovy vynos Y/Y
Tvorba rezerv a opravnych poloZzek na -452 -352 -301 -310 316 -323 -329 -336
Ztraty Z uveru, investic a ostatni rizika

Cisté poplatky a provize 767 728 701 711 722 733 744 755
Cisty zisk z finanénich operaci 39 32 21 22 22 23 24 25
Provozni naklady -1538 -1541 -1562 -1594 -1642 -1691 -1742 -1794
Ostatni provozni néklady (50,1) | (145,8) 33,3 33,3 33,3 33,3 33,3 33,3
Zisk p fed dani z p Fijmu z pokra &ujicich 352 395 445 447 444 448 453 458
cinnosti

Cisty zisk 271 302 347 357 355 359 362 366
Zisk nalezejici osobam s podilem na 162 182 207 214 213 215 217 220

vlastnim kapitalu Banky
Zdroj: Erste Group Bank AG, Fio banka, a.s.
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CESKA REPUBLIKA

V retailovém segmentu péthospodeeni Ceské sptitelny mezi nejdleZitsj$i z pohledugistého
zisku. V roce 2012 @ekavame, Zeisté urokové vynosy spairosti poklesnou o vice nez 5
z davodu nizké poptavky po @eech a nizkym Grokovym sazbadiisté Grokové vynosy by se dle
nasich odhatl mély v roce 2013 mir&é zvysit a v nasledujicich letech by s€lontempo fistu dale
navysit. V ruku v ruce s poklesetistych Urokovych vynasv roce 2012 byl zaznamenan i pokl
tvorby opravné polozky ke ztratam zé, pricemz pro nasledujici roky pitame s mirnymustem.
U cistych poplatk a provizi odhadujeme vroce 2013 a dale mirny okt divodu tvrdé

eS

konkurence, ktera bude &ia na pokles poplatk Provozni naklady v roce 2013 a dale porostou

zhruba stejnym tempem jakisté Grokové vynosyCisty zisk se bude od roku 2013 a déle zvy3d
jednocifernym tempemistu, coz je patrné z tabulky 2.

Tabulka &. 2: : Odhad zkraceného vykazu zisk a ztrat pro Ceskou spditelnu

 EUR million 2010 2011 | 2012E | 2013E | 2014E | 2015E | 2016E | 2017E
Cisty Grokovy vynos 1087 1183 1117 1128 1151 1186 1221 1258

sty iirokovy vinos YIY 0,004 | 0088 | -0056 | 0010 | 002 | 0030 | 0030 | 0,030
It\;ggl’i it ?nf’/gg‘(’:”;’%*;gt’r'ﬁziklkga (365,8) | (2105) | (1553) | (156,9) | @57,7) | (1585) | (159.3) | (160,1)
Gisté poplatky a provize 4768 | 4965 | 4350 | 4328 | 4307 | 4285 | 4264 | 4242
Cisty zisk 7 financnich operaci 625 | 455 | 240 | 247 | 255 | 262 | 270 | 278

Provozni néklady (709.8) | (713.9) | (701,6) | (715,6) | (737.1) | (759,2) | (782,0) | (805.4)

. .y (83,3) (122,0) (78,5) (78,5) (50,0) (50,0) (50,0) (50,0)
Ostatni provozni néklady

Zisk p fed dani z p fijmu z

tvivaiaol p 467,4 587,9 640,9 635,0 662,4 672,7 683,3 694,4

pokra €ujicich €innosti

Gisty zisk 384,7 465,5 499,9 508,0 529,9 538,1 546,7 555,5
Zisk nalezejici osobam s podilem 378,9 456,3 483,0 503,0 524,9 533,1 541,7 550,5

na vliastnim kapitalu Banky

Zdroj: Erste Group Bank AG, Fio banka, a.s.
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Ve srovnani s{jvodnimi odhady v tabulcé. 3 zkrdceného vykazu ziska ztrat pro cely retailovy
segment jsme fjstoupili ke sniZzenkistych urokovych vynas v roce 2012 a dalSich let avbdu
poklesu trznich Urokovych sazeb, dluhové krizi weedhi a vychodni Evr@a hospod&kému
zpomaleni.

Tabulka €. 3: : Pavodni odhad zkraceného vykazu zisk a ztrat pro cely retailovy segment

in EUR million 2010 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 2017E

Cisty Grokovy vynos 4593,8 4740,6 4 589,6 4 588,7 4 662,6 4831,9 5010,2 5160,5

Cisty trokovy vynos Y/Y 0,014 0,032 -0,032 0,000 0,016 0,036 0,037 0,030

Tvorba rezerv a opravnych

polozek na ztraty z Gvérd, investic | (1844,6) | (2090,4) | (1801,2) | (1632,5) | (14655) | (1470,8) | (1477,8) | (1478,5)

a ostatni rizika

Cisté poplatky a provize 1672,0 17143 1677,0 1 685,0 1716,3 1756,4 17979 1831,7

élSty zisk z finanénich Operaci 175,9 87,6 92,0 94,7 97,6 100,5 103,5 106,6

Provozni naklady (3264,8) | (3308,6) | (3338,2) | (3405,9) | (3508,0) | (3613,3) | (3721,7) | (3833,3)

Ostatni provozni naklady (278,1) (337,2) (271,0) (249,0) (162,3) (112,3) (112,3) (112,3)

Zisk p Fed dani z p fijmu z 1054,2 806,6 948,2 1081,1 | 13405 | 14924 | 15999 | 16747

pokra €ujicich €innosti

Cisty zisk 816,8 550,7 758,6 864,9 1072,4 1193,9 1279,9 1339,8
Zisk nalezejici osobam s

podilem na vlastnim kapitalu 663,7 329,9 469,6 597,9 805,4 926,9 1012,9 1072,8

Banky

Zdroj: Erste Group Bank AG, Fio banka, a.s.

Postupné snizovani schadistatnich rozpéta pasobi negativit na hospod&kou aktivitu, coz s
projevuje v nizsi poptavce t&mpo vSech typech évi. Slaba poptavka po spebitelskych Ggrech
je zpisobena téZz obavou domacnosti z postupného zdraZzavaspodéskou recesi, ktera iamiru
nezandstnanosti vzru. Korporatni sektor v séasné dob vyckava a nevidi $lisS prilezitosti pro
investice z dvodu slabé hospo#ké aktivity. Navic nizké urokové sazby maji zaledek pokles
zhodnoceni volnych péanich prosiedki. Ve srovnani siypvodnimi odhady vykazala Erste Gro
Bank za prvniif kvartdly roku 2012 nizSi provozni vynosy z vySeedenych d@vodi a prestoze
poklesly tvorba opravnych poloZek ke ztratam &rana objem provoznich nakladzisk ged dani z
piijmu v novém odhadu propadnul. Zisk nalezejici ésols podilem na viastnim kapitalu Banky

~ v s

v novém oceéni zvysil z divodu nizsiho minoritniho podilu v absolutnim vyjéali.

Tabulka €. 4: : Novy odhad zkradceného vykazu ziska ztrat pro cely retailovy segment
RETAIL segment

in EUR million 2011 | 2012E | 2013E 2014E 2015E 2016E 2017E
Cisty trokovy vnos 4707 4318 4305 4390 4554 4725 4867
&isty Grokovy vynos Y/Y 0025 | -0,083 | -0,003 0,020 0,037 0,037 0,030
Tvorba rezerv a opravnych polozek na ztraty 2077 | -1624 1269 -1187 -1198 1211 -1218
Z Uveru, investic a ostatni rizika

Gisté poplatky a provize 1659 1540 1521 1540 1568 1597 1619
Cisty zisk z finan&nich operaci 59 98 163 168 173 178 183
Provozni naklady 232179 S321'3 -3209 -3305 -3404 -3506 -3611
Ostatni provozni naklady -406 =319 -222 -93 -43 -43 -43
Zisk p Fed dani z p fijmu z pokra Eujicich 664 937 1289 1513 1649 1739 1796
cinnosti

Gisty zisk 3984 | 7312 10312 | 12106 | 1319,6 | 13914 | 1436,7
Zisk nalezejici osobam s podilem na 2465 | 567,0 857,1 10394 | 11469 | 12173 | 1261,0
vlastnim kapitalu Banky

Zdroj: Erste Group Bank AG, Fio banka, a.s.
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PrestoZe je v novém océmi patrny pokles provoznich vynogro roky 2013 a dale, propad nakia
rizika a provoznich a neprovoznich nakigd dynamétéjSi, coz ma za nasledek daf cistého zisku.
Cisté poplatky a provize se v novém ogminod roku 2013 ponizily zisvodu intenzivni konkurence,
naopak byl navySenisty zisk z finanich operaci, nelfosituace ohledhdluhové krize v Evrop se
postupr zlepsSuje. V novych odhadech je podstatizSi tvorba opravnych polozek ke ztratam &ria
to zejména diky Rumunsku, kde bylm v roce 2013 dojit k obratu hospddai do ¢ernych ¢isel.
Z davodu dynamického poklesu tvorby opravnych poloZzekzkatdm z Gsri a poklesu provoznich
nékladi, doslo v novém oceni k nafistucistého zisku v retailovém segmentu.

V tabulce¢. 5 a 6 jsou zobrazenyipodni a nové odhady zkraceného vykazu ziakztrat pro celod
skupinu Erste Group. Krojiz popsaného retailoveho segmentu zahrnuji visieth celou skupind
korporatni segment s invastim bankovnictvim (Group Corporate) a segment TngagGroup
markets), ktery zahrnujéizeni rizik, credit management, cash managemeatelphi styk a segment
korporatniho centra (Corporate center), ktery Zagispolé€nosti, které nejsou razeny v ostatnick
segmentech. Oprotigpodnimu odhadu zaznamenaly provozni vynosy pro 20k2 pokles, ovSem
snizily se provozni naklady a poklesla ztrata zoeqenich naklatl, ¢imz mirré vzrostl zisk ped dani
Z piijmu z pokra&ujicich¢innosti. Navic odhady pro minoritni podil setwpdnim ocegni nenaplnily a
ve skuténosti byly nizsi, coz &lo za nasledek vyssi zisk naleZejici osobam s @wodita viastnim
kapitalu. Provozni vynosy pro roky 2013 a dale jsomovém oce#ni ponizeny z vySe uvedenygh
duvodi a podobs jako v retailovém segmentu provozni naklady ali@oopravné polozky ke ztratam

Z UWera jsou podstathinizsi a spolu s nizSimi neprovoznimi naklady vedaysSimuistému zisku, coz
je patrné z tabulky. 6.

Tabulka €. 5: : Pavodni odhad zkraceného vykazu zisk a ztrat pro celou skupinu
Total group income statement

in EUR million 2010 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 2017E
(v)ist)'/ Urokovy vynos 5411,7 SI550K3 5 505,5 5792,1 6 046,5 6 326,6 6 624,5 6 823,2
Tvorba rezerv a opravnych

poloZek na ztraty z uvérd, investic | (2021,0) | (2324,8) | (1988,6) | (1825,6) | (1668,3) | (1683,7) | (1701,3) | (1708,7)
a ostatni rizika

Cisté poplatky a provize 1923,0 1878,3 1857,5 1874,5 1915,3 1965,4 2017,3 2 057,6
Cisty zisk z finan&nich operaci 415,0 54,2 56,9 58,6 60,3 62,1 64,0 65,9
Provozni vynosy 7 749,7 7 491,8 7 419,9 7725,2 8022,1 83541 8 705,8 8 946,8
Provozni naklady (3816,8) | (3867,1) | (3908,0) | (3992,7) | (4112,5) | (4235,8) | (4362,9) | (4493,8)
Provozni zisk 3932,9 3624,7 3511,9 37325 3909,7 41183 4.342,9 4 453,0
Zisk p fed dani z p Fijmu z 14702 | (374,5) | 11076 | 15143 | 19354 | 21785 | 23855 | 24883
pokra €ujicich €innosti

Cisty zisk 1152,8 (561,9) 886,1 1189,6 1 506,9 1693,2 1849,6 1932,4
Zisk nalezejici osobam s

podilem na vlastnim kapitalu 981,8 (789,0) 590,5 915,7 1232,6 1418,6 1574,6 1656,9
Banky

Zdroj: Erste Group Bank AG, Fio banka, a.s.
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Tabulka €. 6: : Novy odhad zkraceného vykazu ziska ztrat pro celou skupinu

Total group income statement

in EUR million 2010 | 2011 | 2012E | 2013E | 2014E | 2015E | 2016E | 2017E
&isty Grokovy vinos 5440 | 5569 | 5299 | 5356 | 5599 | 5860 | 6135 | 6324
Tvorba rezerv a opravnych polozek naztraty | 5451 | 9967 | -1937 | -1535 | -1466 | -1492 | -1519 | -1536
Z uveru, investic a ostatni rizika

&isté poplatky a provize 1843 | 1787 | 1686 | 1657 | 1683 | 1719 | 1755 | 1782
Cisty zisk z finan&nich operaci 322 122 206 274 282 291 300 309
Provoznf vinasy 7604 | 7479 | 7192 | 7288 | 7565 | 7870 | 8190 | 8ala
Provozni néklady 3817 | -3851 | -3767 | -3780 | 3893 | -4010 | -4130 | -4254
Provozni zisk 3787 | 3628 | 3424 | 3508 | 3672 | 3859 | 4060 | 4160
é‘;ﬁ&[?d dani z p Fijmu z pokra Cujicich 1325 | -322 | 1173 | 1663 | 2024 | 2236 | 2409 | 2493
Cisty zisk 1044 | 563 | 889 1330 | 1620 | 1789 | 1927 | 1994
Zisk nalezejici osobam s podilem na 879 | -719 | 710 1143 | 1435 | 1602 | 1738 | 1803

vlastnim kapitélu Banky

Zdroj: Erste Group Bank AG, Fio banka, a.s.

Jelikoz je poptavka po ékech ve ¥tSing zemi, kde oagovana spolénost pisobi nizka, Ize ¢éekavat, Zze
v budoucich letech se hospasia aktivita zemi $dni a vychodni Evropy zvySi, coz povede k vysSSi

poptavce po Wrech. VysSi poptavka po éech zvysi paebu nového kapitalu k pokryti kapitalové
piimé&ienosti, cozZ se v oceéni projevi vy$Sim objemem poZzadovaného kapitaluabrlkac. 8.

Fio banka, a.s. 6



Tabulka ¢. 7 Model ocdiovani kapitalovych aktiv ' o ' 4
(CAPM) pouzity pro vypoget diskontni sazby Stanoveni vni¥ni hodnoty (cilové ceny)

Vynos desetiletych statnich dluhopist 1,845 akcie Sp0|én03tl Erste GI’OUp
(Rakouska Ceska)*
Beta* 1,85 Ocereni spol€nosti Erste  Group proveden|e
Treni Grokova mira Rakouska, Ceska** 6.65 vynosovou metodou, ktera je spectiravrzena pro

_ ; 1071 potieby océovani bankovnich instituci. Vysledrja
Diskontnf sazba : vnitini hodnota akcii spateosti Erste Group budg
*Bezrizikova Urokova sazba je péitana z vynodi " N . . . [
desetiletych statnich dluhopia urcena sasovym horizontem 12 &giqi.
** Beta je pcitana z mésiénich dat regresni metodou
=+ Trzni Grokova mira predstavuje v [Fipads Pro vypa@et diskontni sazby byl pouZzit modegl
rakouského trhu vynosnost akciového indexu a pro ocaiovani kapitalovych aktiv (CAPM) viz tabulkp

piredpovd’ rizika trhu PX byl pouzit model dynamicko ¢.7. Bezrizikova Urokova sazba byla vypena

stochastické simulace dle Broydena, ktery zahrnuj8 . — Lot . .
rovnice, které jsou tva‘eny endogennimi a exogennimi z vynod: desetiletych statnich dluhopisybranych

prom&nnymi, pii¢emz pro exogenni prorinné jsou zemi, ve kterych Erste Group podnika.

pouZity odhady analytika z agentury Bloomberg _ o

Zdroj: Fio banka, a.s. Diskontni mira byla stanovena na hodnotu 10,71
%

Vnit¥ni hodnota akcie spolénosti Erste Group je stanovena pomoci vynosového melu séasovym
horizontem 12 n¥siai na 27 EUR, coZ pedstavuje 684 K.

Tabulka ¢. 8 Vypotet cilové ceny Erste Group pomoci vynosového modelu

Hodnota banky vynosovou metodou v mil.
EUR

2011 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 2017E

Pokraéujici hodnota spole€nosti 14866
Diskontovany disponibilni penézni pfijem pro 21107 .58 476 592 602 581 8076
akcionéare
Soucet Diskontovaného FCFE 10270
Diskontované FCFE na akcii 27

684

Diskontované FCFE na akcii v CZK
Zdroj: Hrdy, M.: Oceiovani finan¢nich instituci. 1. vydani, Praha, Grada Publishing, 2005.
Zdroj: Fio banka, a.s.

Akcie spol€nosti Erste Group se ve srovnani s nasi ¥gmu vnitni hodnotou spotaosti obchoduji
s diskontem menSim nez 15 %, proto dopojeme akcie spotmosti Erste Group akumulovat.

Fio banka, a.s. 7



SWOT ANALYZA

SILNE STRANKY

SLABE STRANKY

PRILEZITOSTI

HROZBY

» Efektivni tizeni naklad diky prokEhnuté
restrukturalizaci

e Silné zdzemi v retailovém segmentu v regionedti
a vychodni Evropy

* Nizka angazZovanost ve statnich dluhopisech Z
PIIGS

e Zangieni se na spt#bitelsky segment, ktery je vig
rizikovy
* Vysoka zapakovanost spolesti

e Rast Gwra v zemich Sedni a vychodni Evropy
* Mozné dalSi akvizice ve vychodni Eveop

» Zptisréni regulace ze strany rakouské centralni bar

* Mozny statni bankroti restrukturalizace dluhopis
které Zistaly v portfoliu skupiny Erste Group

» Dlouhotrvajici slabost hospoigké aktivity v zemich
Stredni a vychodni Evropy

* Zintenzivréni konkurernich tlaki, coz by mohlo vés
k propadu urokovych vynésa poplatk a provizi

VySe uvedena rizika mohou mit v budoucnu negatiisina
hospodéeni firmy a mohou negati¢n ovlivnit hlavni
piedpoklady modelu. Vifpac nizSich nez predikovanyc
vynosech a celkové ziskovosti spaiesti nuize byt nase
kalkulovana vnitni hodnota spotmosti nadhodnocena.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavéa Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je ¢lenem Burzy
cennych papirl Praha, a.s. a tviircem trhu vSech emisi zafazenych ve SPAD.

vyloucit, ze s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zverejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti se zverejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu
jako neupIné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uverejnéni obsahu téchto webovych stréanek véetné informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tsi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich nastroj, které
se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investicnich nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich, nema pfimy
nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s Zadnym emitentem investi¢nich nastroj& uzavienou dohodu
tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojd
nejsou seznameni s investi¢nimi doporucenimi pred jejich zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem
nebo spoluvedoucim manazZerem vefejné nabidky investicnich nastrojd vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na
tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod@ Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem
motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuéeni uréitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni
kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Koupit — trZzni kurz poskytuje zpravidla prostor k réistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Akumulovat - trZni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vstup do pozice je
vhodné vyuzit vykyvl na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat - trZni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vystup z pozice je
vhodné vyuzit vykyv@ na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Pfi zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investi¢niho doporuceni okamzité po prekonani
pfislusnych procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investi¢niho instrumentu), konkrétni
parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

Prodej - short: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investicnich instrumentd s naslednou
pljckou, spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporucéeni

K dneSnimu datu 8.1.2013 ma Fio banka, a.s. 9 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu je 3 doporuceni koupit, 2
doporuceni drzet, 4 doporuceni akumulovat. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou €.
114/2006 o poctivé prezentaci investinich doporuceni §7.

BlizSi informace o Fio bance, a.s. je mozno nalézt na www.fio.cz
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