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

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je ¢lenem Burzy cennych paplru Praha, a.s. a tvircem trhu emise PHILIP MORRIS
CR (obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a Primoco. VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici
charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vylouéit, ze s ohledem na zménu rozhodnych skute€¢nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni
doporuéeni vydany, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute€nosti, se zverejnéné informace a investi¢ni doporuéeni ukazi v budoucnu jako neuplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovaly jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo
reprodukovaneé Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek, v€etné informaci a investicnich doporucenlch na nich uverejnenych Fio prohladuje, Ze nevlastni Cistou dlouhou ani
kratkou pozici pfevysujici prahovou hodnotu ve vy$i 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy pod|I veétsi nez 5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina
osoba patfici do téZze skupiny) nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporu€eni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti
nejsou seznameni s investi¢nimi doporu¢enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio (ani jina osoba patfici do téze skupiny) nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim
manazerem verejné nabidky investi¢nich nastroju vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investiCnich doporuceni, neni odvozena od obchodl Fia nebo jiné osoby
patfici do téze skupiny, ani od obchodnich poplatku, které tyto osoby obdrzi. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejiiovani investi¢nich doporucéeni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuc¢eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.
Tento investiéni vyzkum neni uréen obchodnikim s cennymi papiry. Obchodnik s cennymi papiry nemuze pouzit tento investi¢ni vyzkum v ramci poskytovani investic¢nich sluzeb ¢&i k vytvareni
vlastniho investi¢niho vyzkumu ¢&i propagacnich sdéleni, nestanovi-li Fio banka, a.s. jinak &i neni-li dohodnuto mezi Fio bankou, a.s. a obchodnikem s cennymi papiry jinak. Pfijme-li obchodnik s
cennymi papl’ry tento investic':nl’ vyzkum nem’ moiné takové jednénl’ povaiovat za pobl’dku poskytnutou Fio bankou, a.s. vztahujl’ci se k vyzkumu ve smyslu § 17 vyhlééky é 308/2017 Sb 0

sledované obdobi podle zavérec¢nych cen, v niz nejsou zohlednény mozne pohyby ceny nad (/pod) uvedenou zavére€nou cenu behem doby obchodovani v daném obchodnim dni.

Koupit — oekavany celkovy vynos (kapitalovy i dividendovy) na stanoveném horizontu pfesahuje 20 %, Akumulovat — oCekavany celkovy vynos (kapitalovy i dividendovy) na stanoveném
horizontu se pohybuje v rozmezi mezi 5 % a 20 %, pro vstup do pozice je vhodné vyuzit vykyvu na trhu, Drzet — o¢ekavany celkovy vynos (kapitalovy i dividendovy) na stanoveném horizontu se
pohybuje v rozmezi +5% az -5%, Redukovat — o¢ekavany celkovy vynos (kapitalovy i dividendovy) na stanoveném horizontu se pohybuje v rozmezi mezi -5 % a -20 %, pro vystup z pozice je
vhodné vyuzit vykyvl na trhu, Prodat — o¢ekavany celkovy vynos (kapitalovy i dividendovy) na stanoveném horizontu je nizsi nez -20 %.

Pfi zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investi¢niho doporu€eni 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
diléiho doporuéeni Prodej - short: doporuéeni na zakladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investi¢nich instrument s naslednou pujckou, spekulace na pokles), konkrétni
parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

Investiéni doporuceni bude aktualizovano priibézné v kontextu novych zasadnich informaci s vlivem na ocenéni, minimalné vSak jednou za 12 mésicl od vydani. Historii vSech investi¢nich
doporuceni vydanych k akciim spole¢nosti Komercni banka naleznete na internetovych strankach https://www.fio.cz/zpravodajstvi/akcie-stocklist/717-komercni-banka a k akciim spolecnostl CEZ
na https://www.fio.cz/zpravodajstvi/akcie-stocklist/11392-cez-a-s. Uvedeny seznam obsahuje informace o datu vydani investi¢niho doporuceni, typu doporuceni, cilové cené a cené v dobé
zvefejnéni doporuceni, investiénim horizontu &i totoznosti pfislusného analytika Fio banky, a.s. Pfehled vSech aktualnich investi¢nich doporu€eni je dostupny na internetovych strankach
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/stocklist. DalSi informace o investi¢nich doporu€enich vydanych ke konkrétni akcii naleznete v sekci ,Historie analyz” po ,kliknuti“ na nazev dané akcie. Kvartalni
souhrn podl'lu jednotlivych typu doporuc“:eni je dostupny na uvedené stra’nce https: //WWW fio.cz/zpravodajstvi/stocklist (fazeno dle Casu zvefejnéni) i na internetovych strankach
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https://www.fio.cz/zpravodajstvi/akcie-stocklist/717-komercni-banka
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/akcie-stocklist/11392-cez-a-s
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/stocklist
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/ipo-a-ostatni

Dividendy Komercni banky

82,66 K¢& .
81 Ké 2025

60 Ké 2026



Diouhodobeée atraktivni dividenda

Dividendy Komeréni banky
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Zdroj: Komer¢ni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Makroekonomicky vyhled

Inflace se zacatkem letosniho roku vrati na
dohled 2% cile, u kterého setrva i na horizontu
meénové politiky

celkova inflace, meziroéné v %, barevné intervaly spolehlivosti
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Po lonniském mirném snizeni letos vykon

ekonomiky vzroste

meziro¢ni zmény v % (neni-li uvedeno jinak), v zavorkach zmény
oproti minulé prognéze v p. b.

2023 2024 2025

Celkova inflace (%)

10,7 2,6 2,0

(0,0)

HDP -0,5 0,6 2,4
{-0!1 ) (-U:B) (-0:4)
Pramérna nominalni mzda 7.4 5,8 5,8
{-0!1 ) (-usg) (-011)
Urok. sazba 3M PRIBOR (v %) 7.1 4,0 2,6
(D: 1] (-013) (-D:B)
Ménovy kurz (CZK/EUR) 24,0 24,6 24,3
(0,0) (0,0) (0,2)

Zdroj: CNB Zprava o ménové politice podzim 2024
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Pokracujici rust bilanéni sumy

Struktura aktiv Komeréni banky
v mld. K&

Fio banka
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m Uvéry a pohledavky za klienty ~ Uvéry a pohledavky za bankami m Dluhové cenné papiry = Pokladni hotovost a vklady u centralni banky = Ostatni

Zdroj: Komeréni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka
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Vyznamnéjsi podil statnich dluhopisu

Investi€éni cenné papiry Komeréni banky
v mld. K&
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Zdroj: Komeréni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Urokové vynosy ziistanou nadale kli¢ovou
polozkou vynosu

Struktura vynost Komeréni banky
v mid. K&
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Zdroj: Komeréni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Mzdoveé naklady nejvetsi polozkou provoznich
nakladu, rust odpisu a amortizace

Struktura nakladit Komeréni banky
v mid. KC

Fio banka
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= Mzdové naklady m Odpisy a amortizace Administrativni a ostatni naklady

Zdroj: Komeréni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Pokles poméru provoznich nakladu k vynosum

Pomér provoznich nakladi k vynostiim Komercéni banky
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Zdroj: Komer¢ni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Stabilizace nakladu na riziko na urovni 20 b.b.

Naklady na riziko Komeréni banky
v mil. KE
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Zdroj: Komeréni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Silna kapitalova pozice

Celkova kapitalova primérenost Komeréni banky
v %
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Zdroj: Komeréni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Solidni navratnost viastniho kapitalu

Rentabilita kapitalu Komeréni banky
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Zdroj: Komer¢ni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Stabilne vysoky cCisty zisk

Cisty zisk Komeréni banky
v mid. K¢

Fio banka
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Zdroj: Komer¢ni banka, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Cilova cena 927 K¢

Ocenéni

Beznzikova drokova mira (10lety statni dluhopis) 3.8% 3.5% 3.1% 3.0% 3.0%
Beta 1,15 1,15 1,15 1,15 1,15
Akciova rizikova prémie (Damodaran) 4,33% 4,33% 4.33% 4.33% 4,33%
Rizikova prémie CR {Damodaran) 0.88% 0.88% 0.88% 0,88% 0.88%
Diskontni mira (naklady vlastniho kapitalu) 9.8% 9.5% 9.1% 9.0% 9.0%
Diskontni faktor 0,901 1,901 2,901 3,901 4,901

Ocekavané dividendy 15 611 15 327 11 296 11 637 11 990

Diskontované ofekavané dividendy 14 219 12 751 6614 8 143 7 698

Soucet diskontovanych dividend o1 425
Kalkulace terminalni hodnoty

ROE (rentabilita viastniho kapitalu) 11.25%
Maklady viastniho kapitalu 9.0%
Oéekavana dlouhodoba mira rastu 2.00%
Hodnota viastniho kapitalu (na konci projekce) 145 437
Implikovana hodnota P/BY 1.32
Kalkulovana terminalni hodnota 192 515

Diskontovana terminalni hodnota 123 599
FPocet akcii v obéhu (v mil.) 169
Cena na akcii (KE) 927

-
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Valuacni diskont oproti ostatnim bankam v regionu
neni opodstatneny

P/BV P/E
2023 2024e 2023 2024e
Komercni banka 1.2 1.2 9.9 10,0 14,5 12,5 1.4 1.1
MOMNETA Money Bank 1.6 1.6 9.7 9.5 16,7 16.1 14 1.2
Erste Group 0.8 0.8 L5 6.0 12,6 15.9 0.7 0.9
Raiffeisen Bank 0.4 0.4 27 3.8 24 5 13.8 1.8 1,2
PKO Bank 1.5 1.6 12,7 7.9 9.0 13,6 0.8 1,2
Bank Pekao 1.5 1.5 7.0 8.1 7.4 24 8 0.6 2.2
Bank Handlowy 14 14 6.2 7.8 201 255 2.3 3.2
Santander Bank Polska 1.7 1.7 11.3 9.8 10,4 16.1 1.1 1.8
Alior Bank 1.3 1.3 6,1 72 11,3 263 0.8 23
mBank 2.2 nfa n'a 9.0 n'a nfa -0.3 nfa
OTP Bank 1,2 1.2 46 5.3 10,6 267 1.1 2.7
Pramér skupiny bank 1,4 1,3 7.3 74 13,6 19,9 1,0 1,9

-
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Dlouhodobé velice ziskova banka s velmi dobrou navratnosti
kapitalu

Silna kapitalova pozice a nizky rizik,ov?’g profil (konzervativni
obchodni model, expozice na Cesky trh)

Petinovy podil na ceském depozitnim a uverovem trhu, ktery ji radi
mezi tri nejvetsi banky na tuzemskem trhu

Velmi stédra dividendova politika

Atraktivni oceneéni



Analyzu najdete na nasich strankach

https://www.fio.cz/zpravodajstvi/analyzy



Dekuji za pozornost
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