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Erste Bank zverejnila své konsolidované vysledky hospodareni dle IFRS za druhy kvartal

Erste Group Bank , N v M
2010 v patek 30. ¢ervence 2010 pred otevienim trhu (7:30).
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3072010  HOSPODARSKE VYSLEDKY ERSTE ZA 2Q2010

AktudIni doporugeni: AKUMULOVAT = Ackoliv v nadpisech komentarl k vysledkim Erste za 2Q2010 se nejcastéji
AktudIni cilova cena: 31,5 EUR (793 CZK) objevuji hesla jako , horsi nez o¢ekdvany zisk”, my vysledky banky hodnotime
jako velmi solidni. | ve srovnani s nasimi odhady sice Erste dosahla mirné
nizsiho Cistého zisku, nicméné kvili polozkam, které by investory nemély pfilis
Vyvoj akeif Erste znervéziovat (vyssi podil na zisku minoritnich akcionéil, ztraty z ostatnich
finanénich operaci). DlleZité je, Ze na provozni Urovni Erste bud ocekavanim
dostdla (urokovy vynos, vynosy zobchodovani) nebo prekonala (vynos
z poplatkd, provozni naklady). Asi jedinou polozkou, kterou bychom oznadili za
urcité negativum, jsou vyssi naklady rizika souvisejici s o0 néco horsim vyvojem
kvality ivérového portfolia, nez jsme ocekavali. Negativni trzni reakci akcii Erste
00— — - ————————— vidime spiSe jako reakci na predchozi znacné naristy ceny akcii Erste neZ jako

odraz zklamani mezi investory.
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o us 2Q2010e Skutecnost vs.
Strukturaakcionard Erster] ., -z 202010 CYRRUS  2Q2009 y/y CYRRUS odhad
Cisty urokovy piijem 1361 1354 1279 6,4% 0,5%
T Poplatky a provize 494 455 444 11,2% 8,5%
: Cisté provoznivynosy 1954 1904 1922 1,6% 2,6%
w Provozni naklady 945 965 984 4,0% 2,0%
Naklady rizika 553 496 522 6,0% 11,4%
Zisk pred zdanénim 363 339 392 -7,4% 7,1%
Cisty zisk pro akcionare 217 221 260 -16,7% -1,7%
 Erste Stiftung O Caixa CriteriaCorp. 1H2010e Skutecnost vs.
L e SIos i e eloat (mil. EUR) 1H2010 CYRRUS 1H2009 y/y CYRRUS odhad
Cisty urokovy prijem 2685 2678 2505 7,2% 0,3%
Zakladni informace o akciich Erste Ciﬂ?ﬂjf}gg&;ﬁ]ﬂg 3 Zgg 3 zi; 3 ?g? j’jz j’;;
Data ke dni: 30.7.2010 ’ 4
@ama alldizs 757 CZK Provozni naklady 1898 1918 1960 -3,2% -1,0%
Pocet vydanych akcii: 380 mil. Naklady rizika 1084 1027 892 21,5% 5,5%
Trzni kapitalizace CZK: 286 mld. Zisk pfed zdanénim 765 741 765 0,0% 3,2%
Trzni kapitalizace EUR: 11,5 mld. Cisty zisk pro akcionare 472 476 492 4,1% -0,8%
52-week max: 890 CZK ZDRO: Erste, CYRRUS, a.s.
52-week min: 522 CZK
Priimérny denni objem: 45 mil. EUR
Sidlo firmy: Graben 21 Provozni vynosy

1010Vienna — w  Erste ve druhém Ctvrtleti potvrdila svoji velmi dobrou provozni vykonnost
Austria P . . . . . . . . oy
z prvniho kvartdlu a i tentokrat dokazala na drovni provoznich vynosl prekonat
nase ocekavani, konkrétné o 50 mil. EUR. A stejné jako v 1Q za timto lepSim
Web: www.erstebank.com vysledkem stoji pfedevsim vynosy z poplatk( a provizi. Ty dosahly ve 2Q Urovné
494 mil. EUR, coZ je nejvyssi Uroven od 2Q2008 a to témér 40 mil. EUR vice, nez

" TSR s ¢im jsme pocitali v nasem modelu. Vtomto vysledku se pozitivné projevily

WKN: 909943 relativné vysoké vynosy ztransakci scennymi papiry a také solidni rlst
Bloomberg: EBS AV poplatki z platebnich transakci.
Reuters: ERST.VI
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Na Cisty urokovy vynos stéle tlaci jak stagnujici Uvérovy trh, tak i stagnujici urokové
marze. Co se tykd objemu uvérd, ty vzrostly mezikvartalné o nepatrnych 0,6% na
131 mld. EUR (ocekavali jsme 131,3 mld. EUR), navic predevsim diky ménovym
pohyblim (pfedevsim posileni CHF, v nichZz je denominovano témér 13% uvéra
Erste, ztoho 70% v Rakousku a 30% v Madarsku). Naopak dobfe se dafi Erste
posilovat depozitni zakladnu, diky ¢emuz klesl podil avérl ke vkladim ze 115% na
112%. Cista Grokova marze zGstala ve srovnani s 1Q2010 prakticky stabilni (3,03%
v 1Q, 3,04% za cely 1H2010), coZ je lehce lepsi vysledek neZ jsme ocekavali my
(velmi mirny pokles NIM). Hlavné diky tomu tak Cisty Urokovy vynos lehce prekonal
nase oc¢ekdvani a dosahl 1,36 mld. EUR, meziro¢né o 6,4% vice.

Vynosy z obchodovani meziro¢né poklesly o 30% na 98,8 mil. EUR, coZ je velmi
blizko nasi projekce 95 mil. EUR. V souladu s o¢ekavanim stal za poklesem vynosa
z obchodovani predevsim utlum v oblasti cennych papird, kde vynos spadl velmi
vyrazné (-70%).

Provozni naklady a ziskovost

Erste se zatim velmi Uspésné dafi kroutit provozni naklady a sniZovat cost-income-
ratio (CIR). V 2Q dosahly provozni naklady 945 mil. EUR, tedy méné nez v 1Q, my
jsme naopak ocekavali vs. 1Q mirny narGst naklad(. Hlavni pozitivni prekvapeni
vidime v nizSich administrativnich ndkladech v CEE a stagnujicich personalnich
nakladech, kde jsme cekali mirny rist. CIR tak klesl na 48,4% z 51,2% ve stejném
obdobi lofiského roku.

Naklady rizika a finan¢ni vysledek

Cistou tvorbu opravnych poloZek k Gvériim jsme ocekdvali mirné nizsi vzhledem
k dfivéjsim prohlasenim Erste o ocekavani celorocnich nakladi rizika ve vysi 2 mld.
EUR a reportovanym opravnym polozkdm jinych evropskych bank. Podil
nevykonnych Uvéra vzrostl o néco vice nez jsme ocekavali stejné jako kryti téchto
uvérl opravnymi polozkami (dosahlo témér 60%).

Erste nicméné i naddle zUstava u svého celoroéniho vyhledu vytvofenych opravnych
polozek ve vysi kolem 2 mld. EUR. Vzhledem k tomu, Ze za 1H2010 jiZ vytvofila 1,08
mld. EUR, mélo by ve druhém pololeti dojit k mirnému utlumu tvorby OP.

V souladu s nasim ocekavanim vysledek za 2Q negativné ovlivnily polozky ostatnich
finan¢nich operaci. Zde se kromé jiného projevilo vytvoreni rezervy na o¢ekdvané
finan¢ni vydaje spojené se zavedenim specidlni bankovni dané v Madarsku. Erste
ocekava, Ze naklady s touto dani souvisejici dosahnou za letosni rok 48 mil. EUR
pfed zdanénim resp. 37 mil. po zdanéni. Ve 2Q Erste vytvofila rezervu ve vysi 30
mil. EUR, zbylych cca 7 mil. EUR tak bude vytvoreno ve druhé casti roku.

Cisty zisk

Erste dosahla za 2Q zisku pfed zdanénim 363 mil. EUR, po odecteni efektivni dané
ve vysi 83,4 mil. EUR (23%) dosahl Cisty zisk 279,3 mil. EUR. Dobré hospodareni
rakouskych spofitelen stdlo za pomérné vysokym podilem zisku pro minoritni
akcionafe. Tento podil dosahl 62,6 mil. EUR, tedy 22,4% &istého zisku. Cisty zisk
pripadajici akcionarlim Erste tak dosahl 217 mil. EUR, mezirocné o 16,7% méné.
V pfepoctu na jednu akcii se jedna o zisk 0,57 EUR, coZ v anualizovaném vyjadreni
znamena aktudlni P/E 13,5x.

Shrnuti a zhodnoceni

Vzhledem ktomu, Ze akcie Erste vobdobi pred zvefejnénim hospodaiskych
vysledkd za 2Q2010 pomérné vyrazné posilovaly, neni pro nas dnesni negativni
reakce na zverejnénd Cisla prekvapenim a vidime ji spiSe jako vybirani ziskl po
solidnich vysledcich neZ jako odraz zklamani investord, k némuZ podle naseho
nazoru neni dlivod.
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Vyhrada (disclaimer):

Informace a investni dopordeni jsou vypracovany spdéieosti CYRRUS, a.s., obchodnikem
s cennymi papiry, se sidlem Brno, V&vell (,spolénost®). Spolénost jeclenem Burzy cennych
papii Praha, a.s. a Gieldy Papierow Waciowych w Warszawie S.A. Spdleost podléha regulaci
a dohleduCeské narodni banky. Spét®st éerpa informace ziéryhodnych zdraj a vynaloZila
primétenou péi, aby informace nebyly nepravdivé zavadsjici, nicmér nikterak nezartuje jejich
spravnost. Pokud jsou v investim doporgeni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim
udalostem, jsou zalozeny ndedpokladech a vygtech spolénosti nebo dvéryhodnych zdraj.
Skute&nosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od wuyeteinformaci vyznamn liSit.
Informace mohou byt zjednoduSeny, nébuaji slouzit vyhradé k vytvoreni obecné a zakladni
piedstavy o dané otaz¢etématu. Investini dopordeni gredstavuje nazor spdieosti nebo osoby v
ném uvedené ke dni zejnéni a mize byt znénéno bez pedchoziho upozosmi. Interval budoucich
zmen investéniho dopordeni neni moznéipdem stanovit. Investiojsou povinni se o vyhodnosti
obchod: a investic do jakychkoli finamich nastraj rozhodovat samostaina to na zaklad
nélezitého zvazeni cenyfipadného rizika a vlastni pravni,id&é a finadni situace. Pokud se
v investénim dopordeni hovdi o jakémkoliv vynosu, je vzdyeba vychazet ze zasady, Ze minulé
vynosy nejsou zarukou vynbsudoucich, Ze jakakoliv investice v sobahrnuje riziko kolisani
hodnoty a zrny sneénnych kurs a Ze navratnostipodre investovanych prostdki ani vySe zisku
neni zardena. Obsah dokumentu je ch#andle autorského zékona, majitelem autorskych peav
spoleé&nost. Spolénost nenese odp&anost za §eni nebo uviejreéni informaci tetimi osobami.

Upozorreni na mozné zajmy aisti zajmi (disclosure):

Spole&nost nema podil&si nez 5% na zakladnim kapitalu zadného emiténgaxinich nastraj, jez
jsou obchodovany na regulovanych trzich. Zadny emhitinarénich nastraj, jez jsou obchodovany
na regulovanych trzich nema poddtdi nez 5% na zakladnim kapitalu sgolesti. Spolénost neméa
s zadnym emitentem finanich nastraj uzawenu dohodu tykajici se tvorby aeiii investnich
doporweni. Emitenti finagnich nastraj kotovanych na regulovanych trzich nejsou sprabsti
seznamovani s investiimi doporgenimi ged jejich vydanim. Od#ma osob, které se podileji na
tvorbe investitnich dopordeni, je zavisla zejména na kvali@dvedené prace, dosazenych vysledcich
a celkového zisku spaimosti. Osoby, které se podileji na tworinvestitnich dopordeni nejsou
finanéné ani jinak motivovany k vydani investiich dopordgeni konkrétniho sgmu a stups.
Spol&nost uplatuje v ramci organizace viitiho provozu vniini predpisy, kterd brani vznikuistu
zajmi ve vztahu k investhim dopordenim. Toho je dosahovano zejmériglddnym dodrzovanim
¢inskych zdi mezi jednotlivymi organigaimi Gtvary spolénosti.

BlizSi informace o spot@osti,
http://www.cyrrus.cz

sluzbach a analytické zpravodajstvi je mozmalézt na

BRNO PRAHA
Vevefi 111 (Platinium) Radlicka 14, Andél Park
616 00 Brno 150 00 Praha 5, Smichov

Tel.: +420 538 705 711 Tel.: +420 221 592 361
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