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AKCIONARSKA STRUKTURA
Erste Privatstiftung 30,6%

64.5%

Erste Bank zvefejni konsolidované vysledky hospodarfeni dle IFRS za 1g2007 dne
30. dubna 2007 v 7:30.

VYHLED HOSPODARENI

Erste bank na za¢atku nového roku zfejmé navazala na vybornou vykonnost z druhé
poloviny lofAského roku a opét dokédzala, Ze se jeji rlstovy potencidl nijak
nezmensSuje. K vysledkdm jiz pfispéje nejen rumunska BCR banka, ktera byla poprvé
konsolidovana v poslednim kvartale roku 2006, ale také ukrajinska Bank Prestige,
jejiz koupé byla definitivné zavrSena v lednu letoSniho roku.

Erste bank ma pro letoSni rok stanoven cil rastu zisku minimalné o 25% yly.
Vzhledem k doposud pfiznivym trznim podminkam je vSak podle naSeho néazoru
pravdépodobné, ze bude tento cil pfekonan. Prvni kvartal by pfitom mél byt
odrazovym mustkem, ktery tyto pfedpoklady potvrdi. Z hlediska vynosu oekavame
solidni meziroéni nardsty u viech poloZek. Cisty Grokovy vynos by podle nasich
odhadu mél vzrast o 30,6% na 945,9 mil. EUR za vyrazného pfispéni regionu CEE a
poslednich akvizici. Zajem o hypotéky a dal$i formy Gvért rostl v Ceské republice i
v okolnich statech i v prvnich tfech letoSnich mésicich vysokym tempem. Pfispéla
k tomu nejen pokracujici expanze ekonomik, ale také stale pfiznivy vyvoj urokovych
sazeb. Zvlasté v CR se sazby dr#i stale nizko (i kdyZ zvySeni sazeb ze strany CNB je
na spadnuti), coz i nadale podporuje zajem retailu o hypotéky. Podobné jako u
poslednich vysledk( i nyni ¢ekdme pomérné vysoky pfispévek rumunské BCR
k ¢istému Urokovému pfijmu.

Prijmy z poplatk(l a provizi podle naSich odhadl rostly o néco méné, kdyz pridaly
mezirocné 24,1% na 424,5 mil. EUR z 342,2 mil. EUR ve srovnatelném Ctvrtleti
minulého roku. RuUst v tomto segmentu zifejmeé tahly pfijmy z poplatk( v Chorvatsku,
nicméné i na domacim rakouském trhu se Erste bank pravdépodobné podafilo zvysit
tyto pfijmy meziro€né o 6%. S napétim budou o€ekavana data ze Slovenska, které
v pfedchozim kvartale zklamalo, nicméné nyni oCekadvame zlepSeni a meziro¢ni
narast téchto vynost u naSich zapadnich sousedd minimalné o 5%. Podobné jako
v lofiském prvnim &tvrtleti i letoSni prvni tfi mésice byly z pohledu kapitalovych trhu
velmi pfiznivé, a to prakticky ve vSech zemich, v nichZ Erste bank na kapitalovych
trzich pusobi. Proto ocekavame, Ze i pres vysokou srovnavaci zakladnu (vynosy
z obchodovani vzrostly v 1g2006 v meziro¢nim srovnani o 60%) dojde k narlstu
pfijma z obchodovéani o 6,6% na 97,2 mid. EUR.

Provozni naklady zfejmé kvili novych akvizicim a restrukturalizaci skupiny vzrostly
meziroéné o 14%, nicméné vzhledem ktomu, Ze jejich narlst byl vice nez
vykompenzovan zvySenim vynosu, pfedpokladame snizeni poméru Cost/Income na
58,5% z predchozich 59,5%. Tim by se Erste bank znovu o néco pfiblizila hodnotam
obvyklym v bankovnim sektoru a ucinila dalSi krok ke splnéni svého cile — tzn.
dosahnuti poméru C/l ve vySi 55% do roku 2009. Pokud se Erste bank podafilo
vyznamnéji redukovat rast nakladd v rumunské divizi, neni vylou¢en ani vyraznéjsi
pokles C/I pod hranici 58%. Vzhledem k pfiznivym podminkam na trhu neo¢ekavame
vyrazné zhorSeni kvality Gvérového portfolia a tedy ani tvorba opravnych polozek by
neméla dramaticky vzrist. Otazkou je opét vySe opravnych polozek vytvofenych
v rumunské BCR. Provozni zisk diky vySe zminénym faktordm predikujeme ve vySi
514,5 mil. EUR, coz by predstavovalo narlist o 35,3% yly. Pokles efektivni miry
zdanéni predevsSim z divodu zaclenéni BCR posili zlepSenou provozni vykonnost
Erste Bank, diky ¢emuz predikujeme narust Cistého zisku na 305,6 mil. EUR, coz
pfedstavuje meziro¢ni narlist o 27,3%. Na jednu akcii tak pfipadne Cisty zisk ve vysSi
0,97 EUR.
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Odhad vysledk U Erste Bank za 12007

Mil. EUR 1¢2007e korgg;"sus 142006 yly
Cisty Grokovy pfijem 9459 724,0 | 30,6%
Poplatky a provize 4245 342,2 24,1%
PFijmy z obchodovani 97,2 91,2 6,6%
Provozni zisk 514,5 380,4 35,3%
Cisty zisk 305,6 239,6 27,3%
EPS 0,97 0,83 16,9%

Zdroje: CYRRUS, a. s., Erste Bank. Trzni konsenzus zatim neni k dispozici.

Erste Bank podle naSeho nazoru investory svymi vysledky za prvni letoSni kvartal
opét potési, podobné jako tomu bylo pfi pfedchozim zvefejnéni vysledkd za cely
lorisky rok. Ve vysledcich se projevi vliv poslednich akvizici v Rumunsku, na Ukrajiné
a v Chorvatsku, pficemz Ize v priibéhu roku o¢ekavat, ze jejich prispévek bude jesté
vySSi. Na druhou stranu je tfeba zd(iraznit, Zze sou¢asné velmi pfiznivé trzni podminky
zfejmé nevydrzi po cely rok a zvlaSté u nékterych polozek (jako jsou pFijmy
z obchodovani) mizeme byt svédky vétSich vykyvl. Souéasna trzni cena akcii EB
evidentné nardzi na silné rezistence v okoli ceny 60 EUR a pokud zvefejnéné
vysledky neprekonaji odhady trhu velmi vyrazné, nebude zfejmé reakce trhu smérem

nahoru nikterak vyznamna.
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Portfolio management

Corporate finance

Jan Prochazka petrochemie, energetika, prochazka@cyrrus.cz
doprava
Marek Hatlapatka Zahrani¢ni trhy + banky hatlapatka@cyrrus.cz
Karel Potmésil Nemovitosti, farmacie potmesil@cyrrus.cz
Igor Pecta Telekomunlkgce pecta@cyrrus.cz
petrochemie
Michal Oplt Brno oplt@cyrrus.cz
Petr Banovsky Brno banovsky@cyrrus.cz
Eduard Tesar Brno tesar@cyrrus.cz
Kamil Kricner Praha kricner@cyrrus.cz
Marek Sperlich Praha sperlich@cyrrus.cz
Marie Kolovratova Praha kolovratova@cyrrus.cz
Ondfej Svoboda Brno svoboda@cyrrus.cz
AleS Honsa Praha honsa@cyrrus.cz
[ Tomas Kungicky | | kuncicky@cyrrus.cz

Vyhrada (disclaimer): Informace a investi¢ni doporu€eni jsou vystupem spole¢nosti CYRRUS,
a.s., obchodnika s cennymi papiry, se sidlem Brno, Vevefi 111 (,spolecnost). Spole¢nost je
¢lenem Burzy cennych papird Praha, a.s. (,BCCP*) a podléha regulaci a dohledu Ceské narodni
banky. Spole¢nost ¢erpa informace z duvéryhodnych zdroji a vynaloZila pfiméfenou péci, aby
informace nebyly nepravdivé i zavadéjici, nicméné nikterak nezarucuje jejich spravnost. Pokud
jsou v investiénim doporu€eni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udalostem, jsou
zalozeny na predpokladech a vypoctech spole¢nosti nebo divéryhodnych zdroji. Skute¢nosti,
které v budoucnu nastanou, se mohou od uvedenych informaci vyznamné liSit. Informace
mohou byt zjednoduSeny, nebot maji slouzit vyhradné k vytvoreni obecné a zakladni pfedstavy
o dané otazce ¢i tématu. Investi¢ni doporuceni predstavuje nazor spole¢nosti nebo osoby v ném
uvedené ke dni zvefejnéni a mulze byt zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval
budoucich zmén investi¢éniho doporu€eni neni mozné pfedem stanovit. Investofi jsou povinni se
o vyhodnosti obchodl a investic do jakychkoli finanénich nastroju rozhodovat samostatné, a to
na zékladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného rizika a vlastni pravni, dariové a finan¢ni
situace. Pokud se v investiénim doporuceni hovofi o jakémkoliv vynosu, je vzdy tfeba vychazet
ze zasady, Ze minulé vynosy nejsou zarukou vynosl budoucich, Ze jakakoliv investice v sobé
zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kursd a Ze navratnost puvodné
investovanych prostfedkd ani vySe zisku neni zaru¢ena. Obsah dokumentu je chranén dle
autorského zakona, majitelem autorskych prav je spole¢nost. Spole¢nost nenese odpovédnost
za Sifeni nebo uvefejnéni informaci tfetimi osobami.

Upozornéni na mozné zajmy a stretll zajmu (disclosure): Spole¢nost neni tviircem trhu na zadné
emisi, nicméné nevyluéuje, Ze se v budoucnu muize stét tvircem trhu kotujici vybrané emise
zarazené k obchodovani na BCCP. Spole€nost nema podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu
7adného emitenta finanénich nastrojl, jeZ jsou obchodovany na regulovanych trzich. Zadny
emitent finanénich néastrojd, jez jsou obchodovany na regulovanych trzich nema podil vétsi nez
5% na zakladnim kapitalu spoleénosti. Spole€nost nema s Zadnym emitentem financnich
nastroji uzavienu dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuéeni. Emitenti finan¢nich
nastroji kotovanych na regulovanych trzich nejsou spole¢nosti seznamovéani s investi¢nimi
doporucenimi pred jejich vydanim. Spole€nost ma zajem o uzavirdni smluvnich vztah( s
emitenty finan€nich néstroju, jez jsou obchodovany na regulovanych trzich. Odména osob, které
se podileji na tvorbé investi¢nich doporuéeni, je zavisla zejména na kvalité odvedené prace,
dosazenych vysledcich a celkového zisku spolecnosti. Osoby, které se podileji na tvorbé
investiénich doporuceni nejsou finanéné ani jinak motivovany k vydani investi¢nich doporuceni
konkrétniho sméru a stupné. Spole¢nost uplatriuje v rdmci organizace vnitfniho provozu vnitfni
predpisy, kter4 brani vzniku stfetu z&mG ve vztahu kinvestiénim doporu¢enim. Toho je
dosahovano zejména duslednym dodrzovanim c&inskych zdi mezi jednotlivymi organizaénimi
Utvary spole¢nosti.

BlizSi informace o spole¢nosti, sluzbach a analytické vystupy je mozno nalézt na
http://www.cyrrus.cz.
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