Analyzy a doporu €eni

Komer éni banka, a. s.

Rozbor vysledk U za 3Q 2014

Doporu €eni: V revizi
Cilova cena: V revizi

6.11.2014
Rozbor vysledki za 3Q 2014
Zakladni informace o spolecnosti

Adresa spole¢nosti:

Na Pfikopé 33, 114 07 Praha 1
P.O. BOX 839, Ceska Republika
http://www.kb.cz/

Ticker: BAAKOMB (BCPP)

Odvétvi: univerzalni bankovnictvi
Pocet vydanych akcii: 38 009 852
Trzni kapitalizace: 175 mid. K&
Uzaviraci cena k 4. 11. 2014

4 600,- K&

Roéni maximum - 5 200,- K&
Roéni minimum - 3 800,- K&
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Zdroj.: Fio banka, a.s.

Komeréni banka reportovala své hospodarské vysledky za 3Q, které
vnimame pozitivné. Reportovana cisla banky na provozni Grovni byla
znatelné vy3si oproti analytickému konsensu. Rovnéz Cisty zisk ve vysi 3 268
mil. K& prebil analyticky konsensus pfi 3069 mil. K& Komeréni banka
5395 mil. K&, pficemz analyticky konsensus po¢ital s 5 315 mil. K&. Vynosy
z poplatkll a provizi byly oproti oekavani analytické obce slabsi, kdyz
meziro¢né poklesly o 8 % k Grovni 1 647 mil. KE. Provozni zisk Komeréni
banky dosahl ve 3Q hodnoty 4 458 mil. K&, coz predstavuje 1% mezirocni
pokles. Naklady rizika ve vySi 305 mil. K& predstavuji rovnéz lepsi hodnoty
ve srovnani s analytickym konsensem 389 mil. K&. V souladu s o¢ekavanim
reportovala banka o 0,4 % meziro&né nizsi provozni naklady. Cisty zisk
banky za 3Q ve vySi 3 268 mil. K& prebil naSe ocekavani pfi 3 130 mil. K&.
Vzhledem k silné kapitdlové pozici banky potvrdil CFO Komeréni banky
ocekéavani analytiki ohledné revize dividendové politiky. Vyplatni pomér pro
dividendu za rok 2014 by mohl dos&hnout 70 — 100 %. V reakci na
reportované vysledky stahujeme naSe investiéni doporuceni na akcie
Komeréni banky a naSi cilovou cenu davame do revize.

Rozbor hospodafskych vysledki za 3Q 2014

v mil. K & 20 2014 B'Boggfzfus 3Q 2014/3Q 2013 | 3Q 2013
Cisté rokové vynosy 5395 5315 1,9 % 5293
Cisté poplatky a provize 1647 1674 -8 % 1790
Cisty zisk z finanénich operaci 646 555 -2,3% 661
Cisté provozni vynosy 7712 7544 -0,8% 7744
Provozni néklady (3254) (3241) -0,4 % (3 266)
Provozni zisk 4 458 4 303 -1,1% 4 508
Rezervy a opravné polozky (305) (389) -19,7 % (377)
Cisty zisk 3268 3069 0,6 % 3247

Zdroj: Fio banka, a.s., Komeréni banka, * Priimér odhad@ analytik(i dle prizkumu Komeréni banky

vynosy 0 1,9 % pfi Grovni 5395 mil. K&, coz bylo o 1,5 % vySe oproti
analytickému konsensu 5 315 mil. K¢é. Banka tézila z dynamického rdstu
objemu depozit (yly +12%) a uvérl (y/ly +4%), které vyvazily tlak na Urokové
vynosy banky z reinvestic depozit v prostfedi nizkych Urokovych sazeb.
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Rozbor vysledk G za 3Q 2014

% Fio banka

Vynosy z poplatkdl a provizi zaznamenaly ve 3Q meziro€ni pokles o 8 % pfi
hodnoté 1 647 mil. K& Analyticky konsensus pocital s hodnotami na drovni
1 674 mil. K& Komeréni banka vykazala meziro€né nizsi vynosy z poplatkl a
provizi zejména z titulu nizSich vynosu ze zékladnich bankovnich sluzeb
v navaznosti na zavedeny klientsky vérnostni program.

Vynosy zfinanénich operaci ve vysi 646 mil. K& byly vyrazné nad
ocekavanim analytikd pfi 555 mil. K& K vySSim vynosim z finan¢nich
operaci banky na kvartalni bazi prispéla mirné rostouci poptavka klientdl po
zajistovacich nastrojich.

Celkové provozni vynosy banky tak dosahly v porovnani s konsensem
analytikd znatelné vySSich hodnot pfi 7 712 mil K&, coz znamena v porovnani
s 3Q 2013 meziro¢ni pokles o0 0,8 %.

Pozitivni dopad na provozni zisk banky mély o 0,4 % meziro¢né nizsi
celkové provozni naklady pfi hodnoté 3254 mil. K& Pomér nakladl
k vynosim dosahl ve 3Q 41,9 %. Provozni zisk banky dosahl ve 3Q 2014
urovné 4458 mil. K&, coz predstavuje meziroéni pokles o 1 %. Trzni
konsensus pocital s nizsimi hodnotami pfi 4 303 mil. K&.

Meziro€né lepSi €isla reportovala banka rovnéz v ramci nakladu rizik, které
dosahly pfi 20% meziroénim poklesu hodnoty 305 mil. KE. Banka tézila z
pfiznivého vyvoje v korporatnim segmentu. Ukazatel NPL vztazeny na
klientské Gvery doséahl 4,1 %. Kryti nebonitnich Gvérd banky ke konci tfetiho
Ctvrtleti bylo 82,1 %.

Komeréni banka reportovala za 3Q Cisty zisk ve vySi 3268 mil. K¢

v porovnani s o¢ekavanim analytické obce 3 069 mil. K&. Vyplatni pomér pro
dividendu za rok 2014 by mél pfedstavovat 70 az 100 % Cistého zisku.
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Ing. Michal Kfikava
Fio banka, a.s.
Analytik
michal.krikava@fio.cz

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je ¢lenem Burzy cennych papird
Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodované na Standard Marketu) a véech emisi obchodovanych na Prime Marketu,
kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezédvazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit, ze
s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vytvofeny, nebo s ohledem
na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti, se zverejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pred uskutec¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverfejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné informaci a
investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych. Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného
emitenta investi¢nich néstrojél, které se obchoduji na regulovanych trzich (déle jen ,emitent"). Zadny emitent neméa pfimy nebo nepfimy podil
Vétsi nez 5% na zékladnim kapitdlu Fia. Fio nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani
jinou dohodu o poskytovani investicnich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi doporucenimi pred jejich zverejnénim. Fio nebylo v
poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manaZzerem vefejné nabidky investi¢nich nastrojd vydanych emitentem.
Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investicnich doporuceni, neni odvozena od obchod{ Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani
jinym zplsobem motivovany k uverejiovani investi¢nich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio predchdzi stfetu zajmlm pfi tvorbé investicnich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na
&innost Fio dohlizi Ceské 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 vyuZzit
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
vykyvl 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 investicniho doporuceni okamZité po prekonani pfislusnych
procentnich hranic.

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

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

K dneSnimu datu 6.11.2014 ma Fio banka, a.s. 6 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni v revizi, 1 doporuceni
akumulovat, 2 doporuceni redukovat a 2 doporuceni drzet. Tuto informaci zverejniuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou
¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investicnich doporuceni §7.
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