Investicni vyzkum

MONETA Money Bank

Money machine i v nasledujicich letech

Doporuéeni: Akumulovat
Cilova cena: 104 Ké

Doporuceni*: Akumulovat  Spoleénost Moneta Money Bank se nam libi hned z nékolika davodu:

Cilova cena (12M): 104 K&
Aktualni cena:

= Velice ziskové hospodafeni s dirazem na striktni kontrolu nakladd

¢ 95,2 K& , o
(9. 1.2024 16:25) a vysokou navratnost kapitalu
Potencialni vynos: 9,2 % L 3 L. .
= Rostouci bilan¢ni suma, kterd se od vstupu na burzu ztrojnasobila
Datum vydani: 9.1.2024 o .. L 3
3 . - s = Konzervativni financovani, kdy Moneta neni zavisla na externim dluhu
*predchozi doporuceni “Koupit” (cilova cena
117 K¢) ze 4. 3. 2022 = Schopny azkuSeny management, ktery vyplaci velkou &ast zisku
Zakladni informace akcionaftiim ve formé dividend
Odvétvi: Bankovnictvi = Stale atraktivni ocenéni, i pfes rlist v minulém roce
Pocet vydanych akcii: 511 000 000
Free float: 63.9 % Na zakladé naseho valuaéniho modelu ocenujeme Monetu na 53 mid. K¢,
. ’ 0 - - ra e - = w e v e
104 Ké€ na akcii a vydavame investi€ni doporuéeni ,,Akumulovat®.
Trzni kapitalizace: 48,6 mld. K&
202";5'2‘;"‘1'2};;‘)1 773Ke  V nasledujicich letech ogekavame pokracovani nastoleného trendu, tedy
e eIV o5 2 K pokracujici digitalizaci a s tim souvisejici optimalizaci provoznich nakladd,
0 C

(9. 1.2024 16:25) nadprdmérnou rentabilitu  kapitdlu, vysokou ziskovost a atraktivni

dividendovou politiku, ktera by méla i nadale délat akcionafiim radost.
Rocéni vyvoj ceny akcii MONETA

Projektujeme, Ze celkové vynosy porostou do roku 2027 prdmérnym roénim

9 tempem 3,5 % a provozni naklady se budou v priméru zvy$ovat o 1,6 %

90 ro€né. Na urovni Cistého zisku tak odhadujeme, Ze banka mezi lety 2022-2027
poroste v priméru o 2,4 %.

85 . .
Ocekavame, Ze tento rok management vyplati dividendu ve vysi 8,10 K¢.

80 V dalSich dvou letech projektujeme mirny pokles a zpét na stejnou uroveri by
se méla dividenda dostat v roce 2027.

1.23 V.23  VIL.23 X.23 1.24
Zdroj: Bloomberg, zpracovani Fio banka

Projekce hospodareni (mil.K¢)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023e 2024e 2025¢ 2026e 2027
Gisté trokové vynosy 7364 7409 7925 8282 8609 9311 8479 8957 9394 9831 10 203
Cisté poplatky a provize 1933 1892 1950 1891 2050 2298 2652 2823 2992 3172 3362
Provozni vynosy 10335 10162 10519 12 098 11168 12116 12 057 12533 13162 13801 14 388
Provozni néklady 4947 4852 5019 5526 5538 5594 5500 5610 5775 5919 6067
Provozni zisk 5388 5310 5500 6572 5630 6522 6557 6923 7388 7882 8321
Néklady na riziko 381 274 517 3562 695 90 399 1049 1180 1218 1267
Cisty zisk 3923 4200 4019 2601 3984 5187 5202 4875 5152 5531 5854
Zisk na akcii 7,68 8,22 7,86 5,09 7,80 10,15 10,18 9,54 10,08 10,82 11,46
Dividenda 9,8 8,0 95 - 3,0 7,0 8,0 8,1 7.2 7,6 8,1

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka

Investi¢ni vyzkum -1- 9.1.2024



Moneta pokra€uje ve
zvySovani svého podilu
na ¢eském bankovnim trhu

Analyzu ¢eského bankovniho
sektoru naleznete zde:

Vyvoj bilance bank a struktura
jejich aktiv
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/odbo

rne-clanky/290120-predstaveni-
ceskeho-bankovniho-sektoru-vyvoj-
bilance-bank-a-struktura-jejich-aktiv

Jak se banky v CR financuiji
a jak hospodafi?
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/odbo

rne-clanky/290380-predstaveni-
ceskeho-bankovniho-sektoru-jak-se-
banky-v-cr-financuji-a-jak-hospodari

Kli¢ové finanéni ukazatele

Ceskych a evropskych bank
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/odbo

rne-clanky/290920-predstaveni-
ceskeho-bankovniho-sektoru-
klicove-financni-ukazatele-ceskych-a-

evropskych-bank

Investiéni vyzkum

D> Fio banka

Prvni ¢ast této analyzy se zabyva vyvojem bilance a kliCovych ukazatell
hospodafeni Monety mezi lety 2017 a 2022. Vtomto obdobi i pfes
neoCekavané udalosti (napf. Covid) zuUstala banka velice ziskova
a dosahovala solidnich vysledkd v klicovych ukazatelich (napf. ROE ¢&i
kapitalova pfimérenost). Jeji bilanéni suma se od vstupu na burzu v roce 2016
ztrojnasobila, kdyz rostla jak organicky, tak akvizicné (koupé skupiny
Woistenrot v roce 2020). Moneta tak patfi k vyznamnym bankam pusobicim na
Ceském trhu. Moneta je dlouhodobé velmi ziskova s vysokou navratnosti
kapitalu pohybujici se kolem 15 %. Jeden z klicovych pilifQ, na kterém stoji
strategie banky, je pokracujici digitalizace banky. Tyto investice se bance
vyplaci, kdyz pocet uzivatell internetového a mobilniho bankovnictvi a také
objem transakci uskuteCnénych prostfednictvim téchto platforem neustale
roste. Dochazi tak ke snizovani poétu pobocek a zaméstnancu, diky cemuz
se managementu dafi drzet operativni naklady pod kontrolou. S vyjimkou
covidoveého roku 2020 (omezeni ze strany regulatora) management svym
akcionarlim kazdoroéné vyplatil velkou Cast zisku, pfi zachovani velmi
bezpectné vyse kapitalové pfimérenosti. Akcionafi se tak mohli pravidelné tésit
Z vysokého dividendového vynosu.

Druha ¢ast analyzy se zabyva projektovanym vyvojem bilance
a hospodarenim v letech 2023-2027. Projektujeme, Ze klientské uvéry oproti
roku 2022 porostou primérné o 1,4 % ro¢né, vklady by naopak mély rust
solidnim tempem 8,2 % ro¢né. Dale predpokladame, ze v nasledujicich letech
bude banka jesté vyraznéji navySovat investice do investi¢nich cennych papir(
(dluhopisl) a projektujeme jejich prGmérny meziroéni rist o 20,6 %.
Ocekavame, Ze celkové vynosy porostou do roku 2027 primérnym roénim
tempem 3,5 % a provozni naklady se budou v priméru zvySovat o 1,6 %
ro€né. Na urovni Cistého zisku tak odhadujeme, Ze banka mezi lety 2022-2027
poroste v praméru o 2,4 %.

Treti €ast se zabyva ocenénim akcii. Pro kalkulaci vnitini hodnoty akcii
Monety jsme pouzili dvoufazovy dividendovy diskontni model. Prvni faze
pokryva 4lety horizont diskontovanych projektovanych dividend vyplacenych
v letech 2024-2027. Druha faze modelu kalkuluje terminalni hodnotu
spole¢nosti, ktera vychazi z implikované hodnoty P/BV (z angl. Price to book
value, pomér ceny akcie k u€etni hodnoté na akcii).

Akcie Monety jsme srovnali se skupinou bank pusobicich ve stfedni
a vychodni Evropé a takeé s celkovym evropskym bankovnim sektorem (index
Stoxx Europe 600 Banks). Oproti obéma sledovanym skupinam se Moneta
obchoduje s prémii v ramci valuaénich nasobku P/E (z angl. Price to earnings,
pomér ceny akcie k zisku na akcii) a P/BV. Z nadeho pohledu je viak prémie
Monety opodstatnéna, ato predevSim diky dlouhodobé vysoké rentabilité
kapitalu a také dlouhodobé nadprimérnému dividendovému vynosu.
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Akvizice Wiistenrot pomohla
akcelerovat rust

Investiéni vyzkum

<JB> Fio banka
Predstaveni spole¢nosti

Sesta nejvétsi banka na eském trhu dle objemu spravovanych aktiv byla
zalozena v roce 1998 jako GE Capital Bank, kdy americka korporace General
Electric (GE) vstoupila se svou divizi GE Capital Bank na Cesky trh. V roce
2008 prosla GE kompletni zménou vizualizace znacky a z banky GE Capital
Bank se stala GE Money Bank. V roce 2016 prodala spole¢nost GE své
finanéni divize a na prazskou burzu tak vstoupila MONETA Money Bank jako
ryze Seska banka. Skupina patfi v Ceské republice mezi predni poskytovatele
bankovnich a finanénich sluzeb spotfebiteliim a klientlim v segmentu malych
a stfednich podnikd. K 31. prosinci 2022 méla 2 699 zaméstnancu
a poskytovala sluzby 1,5 mil. klientdm.

Akvizice Wiistenrot

V dubnu 2020 Moneta zdvojnasobila svuj podil na hypotecénim trhu a vstoupila
na trh stavebniho spofeni akvizici Wistenrot stavebni spofitelny a Wistenrot
hypote¢ni banky. Moneta za tuto akvizici zaplatila 4,488 mld. K&. V Cervenci
2020 doslo k pfejmenovani stavebni spofitelny na MONETA Stavebni
Spofitelna a 1. 1. 2021 byla dokonéena fuze hypotecni banky, ktera se stala
soucasti MONETA Money Bank. Touto akvizici banka ziskala pfiblizné
3445 tisice novych klientl a zvétsila své hypotecni portfolio o 37,8 mid. K&.
Bance se také navysila depozita o0 58,8 mld. K&, coz mélo pozitivni vliv na jeji
schopnost se samofinancovat. DalSim benefitem této akvizice bylo rozSifeni
produktového portfolia o nové produkty — stavebni spofeni, uvéry ze
stavebniho spofeni a pfeklenovaci uvéry. V neposledni fadé, akvizice
pomohla Moneté zlepsit rizikovy profil diky vyznamnému narlstu dobfre
zajisténych hypotecnich tveéra.

Distribuéni sit’

Moneta méla ke konci roku 2022 na Gzemi Ceské republiky 153 pobo&ek
a provozovala sit 563 bankomatu. V roce 2022 banka také uzavfela smlouvu
s Komer¢ni bankou o sdileni bankomatové sité, a tak je klientlim obou bank
k dispozici spole¢na sit 1 413 bankomatl. Sit pobo¢ek a bankomat Skupiny
MONETA zajiStuje celostatni pokryti s vyznamnym zastoupenim i v menSich
méstech a obcich s relativné nizkou dostupnosti sluzeb ostatnich bank.
MONETA méla také Sirokou distribuéni sit tretich stran, kterou tvori
53 retailovych a 80 komercnich finanénich zprostfedkovateld, 1 148 prodejcl
automobilll a 153 vazanych prodejcu Stavebni spofitelny. MONETA vyuziva
i svého vedouciho postaveni na trhu v oblasti digitalnich bankovnich
platforem.

REGIONALNi ROZMISTENI POBOCKOVE SITE

region Sever

region Zapad region Vychod

§ region
Morava
region Jih

Zdroj: MONETA Money Bank
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https://www.moneta.cz/kody-bank/kod-banky-7970
https://www.moneta.cz/kody-bank/kod-banky-7980
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~JB> Fio banka ——

Vyvoj poctu klientd

Moneta zaznamenala prudky rust klientl v roce 2020 po akvizici Wustenrot.
Ve 2022 pocet klientd vzrost 0 5,4 %, a to pfedevsim diky rdstu novych klient(
s bé&znym &i spoficim uctem. Ke dni 31. prosince 2022 tak méla MONETA pfes

1,5 milionu retailovych a komerénich klientd.
Pokracuje rust klientské

baze, pocet klientl presahl

1,5 milionu Vyvojpoctu klienta

v tisicich

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

Struktura aktiv a pasiv

Aktiva ke konci roku 2022 za poslednich 5 let rostla primérné o vice nez
14 %. Rist byl pfedevSim tazen vyraznym nartstem poskytnutych klientskych
uverd, které na konci roku 2022 predstavovaly téméf 70 % celkovych aktiv.
Druhou nejvyznamnéjsi poloZzkou aktiv byly investi¢ni cenné papiry, které
pfedstavovaly 15% podil na celkovych aktivech. Objem téchto cennych papirQ
meziro¢né vzrostl, a to zejména diky nakupu ¢eskych statnich dluhopisu.

Strukturaaktiv
v mid. K&

2017 2018 2019 2020 2021 2022
m Uvéry a pohledavky za Klienty Investiéni cenné papiry
w Uvéry a pohledavky za bankami ® Pokladni hotovost a vklady u centralni banky

® Ostatni aktiva
Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
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Klientské uvéry predstavuji
70 % aktiv, klientské vklady
pak 86 % pasiv

Investi¢ni vyzkum

~JB> Fio banka ——

Nejvétsi polozkou pasiv jsou klientské vklady, které za poslednich pét let
mezirocné rostly v priméru o témeér 19 % a ke konci roku 2022
predstavovaly 86 % celkovych pasiv.

Strukturapasiv
v mid. K&

2017 2018 2019 2020 2021 2022

= Vlastni kapital
Emitované diuhové cenné papiry
Ostatni zavazky
Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

w Zavazky vuéi klientim
B Zavazky viéi bankam
Podfizené zavazky

Klientské vklady

Moneta zaznamenala skok v bilanci celkovych vkladd po akvizici Wistenrot
v roce 2020, nicméné i v nasledujicich dvou letech celkové vklady rostly velmi
solidnim tempem (mezirocné o 14 %) a tak ke 31. 12. 2022 dosahly vySe 334
mid. K&. Podil retailovych vkladu na celkovych vkladech pribézné roste
a v roce 2022 dosahl 77 %.

Klientské vklady
v mid. Ké

400

300

200

100

2017 2018 2019 2020 2021 2022

= Retailové m Komereni

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
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Moneta je predevsim retailovou
bankou, kdyz retailové vklady
a uveéry predstavuji zhruba tfi
¢tvrtiny vSech vkladu a avéru

Moneta neni zavisla na
externim financovani (dluhu),
prijaté vklady vyrazné
prevysuji poskytnuté avéry

Investi¢ni vyzkum

~JB> Fio banka ——

Klientské uvéry

Celkové uvéry zaznamenaly skok po akvizici Wistenrot, v dalSich dvou letech
dale rostly (mezirocné o 9 %), atak ke konci roku 2022 dosahly vyse
269 mid. K&.

Celkové uvéry
v mid. K&

300
200

100

2017 2018 2019 2020 2021 2022

= Retailové u Komeréni

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

Financovani a pomér tvéri k vkladim

Moneta neni zavisla na financovani prostfednictvim finanénich trha (externi
dluh), protoze jeji klientské vklady pFevysuji klientské uvéry. Na konci roku
2022 byl pomér uvérl k vkladdm 80,4 % a dlouhodobé se tento pomér drzi
pod 90 %.

Zdroje financovani se ve 2022 z vice nez 99 % skladaly ze stabilni zakladny
klientskych vkladd, ktera ¢&inila 334 mid. Ké&. Zbyvajicim zdrojem bylo
mezibankovni financovani. Jednotlivé klientské vklady nebyly koncentrovany
do vysokych c&astek a 10 nejvétSich vkladateld predstavovalo pouze
2,7 % na celkovych vkladech. Pfes 83 % vkladu bylo pojisténo v ramci
Garan¢éniho systému finanéniho trhu.

Pomér avéruk vkladim
v %

100%

87,4%

75%

50 D/D

25%

0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zdroj MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
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Hypotéky tvoii dominantni
podil na celkovych
poskytnutych retailovych
uvérech

Investiéni vyzkum

m% Fio banka

Retailovy segment

Moneta poskytuje kompletni nabidku bankovnich sluzeb a produktd,
pokryvajici hlavni potfeby klientl v oblasti Uvérd, spofeni, investic, transakci
a pojisténi.

Po akvizici Wistenrot se Moneté zménila struktura retailovych uvérd. Zatimco
vletech pFfed akvizici mély vyznamny podil spotiebitelské uvéry
podil hypote€ni uvéry a na konci roku 2022 predstavovaly témér tfi Ctvrtiny
vSech poskytnutych retailovych aveéra.

Retailové avéry

v mid. K&
200
—
100 “
> | N
0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Hypotéky = Spotiebitelské Gvéry
Pujcky na auto a finanéni leasing ® Kreditni karty a kontokorent

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

Moneta tak zvysila svUj trzni podil na retailovych hypotec¢nich uvérech na 8 %,
tedy na ¢tyfnasobek oproti roku 2017.

Podil na hypoteénich tvérech

v %
10,0%
8,2% 8,4%
7,3%
7.5%
5,0%
3,5%
2,8%
2,5% 2,0%
0,0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Zdroj: MONETA Money Bank, GNB, zpracovani Fio banka
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<JB> Fio banka

Trzni podil Monety na spotfebitelskych Uvérech dosahl v roce 2022 témér
16 %.

Podil na spotfrebitelskych uvérech
v %

20% 18,2%
16,7%

15,2% 15,1% 15,3% 15,8%
15%

10%

5%

0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zdroj: MONETA Money Bank, CNB, zpracovani Fio banka

Moneté stabilné roste retailova klientska zakladna, kdyz ve 2022 vzrostla
mezirocné o 5 % a dosahla 1,4 milionu klientl, zaroven 65 % zakaznikd bylo

klienty banky jiz vice nez 8 let.
Retailové vklady v poslednich

letech rostly rapidnim tempem Retailové vklady obdobné jako Uvéry vykazaly skokovy rust v roce 2020
s akvizici Wistenrot. V nasledujicich dvou letech vSak také solidné rostly, a to
mezirocné v priméru o témeér 16 %. Na spoficich a terminovanych uctech byly
v roce 2022 drzeny dvé tretiny vkladl. Zhruba desetina celkovych vkladu je
drzena na uctech stavebniho spofeni, tedy nového produktu, ktery banka
ziskala akvizici Wustenrot.

Strukturaretailovych vkladi
v mid. K&

300

29

. KN
iy KN

o (o] =1
0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Spofici uéty a terminované vklady H Bézne ucty Stavebni spofeni

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
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<JB> Fio banka

Moneta tak zdvojnasobila svuj trzni podil na retailovych depozitech na 8 %.
Trznipodil naretailovychdepozitech
v %
10%
8,1%

8%

5%

3%

0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zdroj: MONETA Money Bank, CNB, zpracovani Fio banka

Komeréni segment

Komeréni divize se zaméfuje predevS§im na poskytovani produkta
Zivnostnikim a malym firmam.

Komer¢ni uvéry v poslednich péti letech vzrostly meziroéné o 6,1 %. Nejvétsi
podil dlouhodobé drzi investiéni uvéry, které tvofi 56 % celku, nasledované
uvéry na pracovni kapital (17 %) a nezajisténé splatkové uvéry a kontokorent
(15 %).

Komeréniuvéry
v mid. K&

100
75
50

25

2017 2018 2019 2020 2021 2022

= Investiéni uvéry mPracovni kapitdl Nezaji§téné splatkové Uvéry a kontokorent ~ Ostatni

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
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Moneta drzi stabilni podil
na komercnich tvérech
a vkladech

Investiéni vyzkum

m} Fio banka

Trzni podil Monety na celkovém €eském trhu komerénich avérd k 31. prosinci
2022 ¢inil 4,9 %.

Podil na komerénich uvérech
v %

10,0%

7.5%

4.6% 5,0% 51% 4,9%
5.0% 4,6% 6% 4,5% '

2,5%

0,0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Zdroj: MONETA Money Bank, CNB, zpracovaniFio banka
Komer¢ni vklady rostly oproti roku 2017 podobnym tempem jako uvéry, ato

primeérné o 6 % rocné. Nejvétsi podil na celkovych vkladech tvofi bézné ucty
a spofici a terminované Ucty, které dohromady predstavuji 97 % vSech vkladu.

Strukturakomerénichvklada

v mld. K&
100
75
20
% - “ o
.
25
0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Bézné ucty B Spofici ucty a terminované vklady u Stavebni spofeni Ostatni

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

Trzni podil Monety na celkovém ¢&eském trhu komercnich depozit
k 31. prosinci 2022 &inil 3,2 %.

Trznipodil na komerénich depozitech

v %
6%
4,0%

4% 3,3% 3,4% 3,2% 3,1% 3,2%
2%
0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zdroj: MONETA Money Bank, CNB, zpracovaniFio banka
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Cisté arokové vynosy
predstavuji klicovou polozku
celkovych vynosu

Investiéni vyzkum

<JB> Fio banka

Vykaz zisku a ztrat

V letech 2017-2022 rostly celkové vynosy meziroéné o 3,2 %. Cisté urokové
vynosy rostly rychlej§im tempem, ato mezirocné o 4,8 % a predstavuji
nejvétsi polozku na celkovych vynosech (77 %). Cisté poplatky a provize rostly
mezirocné o 3,5 % atvofi dlouhodobé zhruba pétinu celkovych vynosu.
Naopak dlouhodobé klesa podil vynost z finanénich operaci, ostatnich
provoznich vynos( avynoslU z dividend, které dohromady za rok 2022
predstavovaly pouze 4 % celkovych vynosu.

Vyvojcelkovychvynosi
v mil. K&

15 000

10 000 =] = [ 1950 | | 1891 | | 2050 | m

5000

2017 2018 2019 2020 2021 2022
m Cisté vynosy z poplatk( a provizi
mVynosy z dividend

Cisté urokové vynosy
Zisk z finanénich operaci

Ostatni provozni vynosy
Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

Moneta dlouhodobé drzi striktni nakladovou disciplinu. V poslednich 5 letech
celkové provozni naklady rostly meziroéné o 2,5 %, tedy pomaleji nez celkové
vynosy. Nejvyznamnéj$i polozkou nakladd jsou mzdové naklady, které
predstavuji necelou polovinu celkovych nakladd. Zhruba C&tvrtinu nakladi
pfedstavuji ostatni provozni (administrativni) naklady. V poslednich letech
roste podil odpisG a amortizace, ato predevSim diky rastu nehmotného
majetku z divodu digitalizace.

Vyvojprovoznich nakladu

v mil. K&
6000
_— T
—— —— I
4 000
1518
oo [ K &
2000
0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Mzdové naklady ® Administrativni naklady Odpisy a amortizace

Regulatorni poplatky m Ostatni provozni naklady

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovani Fio banka
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Moneta optimalizuje mzdové
naklady prostirednictvim
snizovani poctu pobocek a
zaméstnanct

Moneta je dlouhodobé velice
ziskova, v roce 2022
generovala rekordni Cisty zisk

Investi¢ni vyzkum

<JB> Fio banka

Moneté se dafi i pfes tlak na rist mezd drzet mzdové naklady pod kontrolou,
ato predevSim diky snizovani poc¢tu zaméstnancl. Oproti roku 2020
(po akvizici Wustenrot) jejich pocet klesl o vice nez 10 %.

Mzdové naklady a pocetzaméstnancu
v mid. K&
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== Pocet zaméstnancl
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

NejvyznamnéjSimi vynosovymi polozkami vysledovky za rok 2022 byly
urokové vynosy a vynosy z poplatkl. Kli¢ovymi nakladovymi polozkami pak
byly arokové naklady a mzdové naklady.

Vykaz zisku a ztrat
za rok 2022, v mil. K&
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovani Fio banka



<JB> Fio banka

Navratnost kapitalu a aktiv

Moneta si dlouhodobé drzi vysokou navratnost kapitalu a aktiv. V roce 2022
dosahla navratnost hmotného kapitalu pres 18 % a byla tak vy$8i v porovnani
s pfedchazejicimi roky. Navratnost aktiv dosahla také velmi dobré drovné,

ato 1,4 %.

Rentabilita kapitalu a aktiv

v %

20% 4,0%
15% 3,0%
10% 2,0%
5% 1,0%

0,0%

0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

wm Rentabilita hmotného kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu

-8 Rentabilita prtumérnych aktiv (prava osa)
Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovani Fio banka

Naklady na financovani

V druhé poloving roku 2021 zadala CNB zvy$ovat urokové sazby, ato se
zacalo projevovat v nakladech na financovani, tedy na nakladovych urocich,
které banka vyplaci na pfijatych vkladech. V roce 2022 vzrostly prdmérné
ro¢ni naklady na financovani (vyjadfené jako podil vyplacenych urokovych
nakladd na pramérnych pfijatych depozitech) oproti pfedchazejicimu roku
na Ctyfnasobek.

Priamérnérocninaklady na financovani
v %

2,0%
1,66%
Kvili vysokym sazbam se

Moneté vyrazné zvysily naklady
na financovani

1.5%

1,0%

0.54% 0,60%

0,5%
0,23%

0,15% 0,39%

0,0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
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Moneta si dlouhodobé drzi
kapitalovy polstar nad
regulatornim pozadavkem

Investiéni vyzkum

r Fio banka

Kapital a likvidita

Moneta podléha dohledu Ceské narodni banky a musi dodrZovat limity
kapitalové pfiméfenosti. PoZadovana minimalni kapitalova pfimérenost
na konsolidované udrovni Cinila k 31. prosinci 2022 celkem 14,6 %. Moneta
vroce 2022 predc&ila minimalni poZzadavek o vice nez 3 procentni body.
V poslednich péti letech ukazatel celkové kapitalové pfiméfenosti nebyl niz§i
nez 16 % adlouhodobé si tedy Moneta drzi polstai nad minimalnim
regulatornim pozadavkem.

Celkova kapitalova pfimé&renost
v %

20% 0 18.29 .
17.4% 16,4% 190% 8.2% 17,1% 18,0%
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

Minimalni pozadavek na kapital a zpasobilé zavazky (MREL)

Moneta musi, s G€innosti od 1. ledna 2024, spliiovat MREL pozadavek
na individualnim zakladé ve vysi 17,2 % z celkového objemu rizikové
expozice. Tento celkovy pozadavek je stanoven jako soulet slozky nezbytné
pro thradu ztrat (Pilif | ve vySi 8 % aPilif Il ve vySi 2,6 %) a slozky
na rekapitalizaci ve vysi 6,6 %.

Pozadavek na kombinovanou kapitalovou rezervu (bezpecnostni kapitalova
rezerva ve vySi 2,5 % a proticyklicka kapitalova rezerva ve vysi 2 %) neni
ve vypoc¢tu MREL zohlednén, Moneta jej proto musi plnit nad ramec plinéni
pozadavku MREL. Celkové pozadavky na kapital a zpusobilé zavazky tak
budou ve vy8i 21,7 %.

Pro plnéni pozadavku vydala Moneta v roce 2022 MREL dluhopisy
s 8% urokovym vynosem splatnych v roce 2026. Tyto dluhopisy jsou
obchodované na regulovaném trhu BCPP (ISIN CZ0003707671 a ticker
BDKGECBA). V priibéhu roku 2023 Moneta dale pokracovala v posilovani
svého kapitalu, kdyZ pfijala podfizené vklady ve vy&i 2 mid. KE. Timto krokem
tak jiz splnila celkovy MREL poZadavek platny od 1.1. 2024.

Likvidni aktiva

Ukazatel LCR (Liquidity Coverage Ratio - ukazatel likviditniho kryti) oSetfuje
riziko likvidity banky v horizontu 30 dnu a jeho cilem je zajistit, aby banka méla
k dispozici dostate€nou rezervu vysoce kvalitnich likvidnich aktiv na pokryti
kratkodobého odtoku likvidity v daném zatéZzovém scénafi.
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Ukazatel likvidity také vyrazné
prevysuje regulatorni
pozadavek

Investi¢ni vyzkum

ﬁ} Fio banka ——

Moneta si drzi vynikajici pozici v oblasti likvidity, jak dokazuje ukazatel kryti
likvidity za rok 2022 ve vysi 213,7 % na konsolidované bazi, ktery je vyrazné
nad regulatornim pozadavkem ve vysi 100 %.

Ukazatel kryti likvidity
v %

300%

200% 213,7%

183,0% 172,3% 177,8%

100%

0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovani Fio banka

Strategie

Strategii Monety je dale rozvijet sv(j retailovy segment, a to prostfednictvim
téchto péti strategickych priorit:

= ziskavani novych klientskych vkladl jako klicovy piliF
= udrzitelny rist spotfebitelskych uvéra a hypoték
= digitalni transformace a udrzeni pozice digitalniho lidra ¢eského trhu
= udrzeni efektivity nakladd prostfednictvim optimalizace poboc¢kové

a bankomatové sité doplhujici digitalni platformu pro prodej produkt
= rast vynosu z poplatkd rozsifovanim prodejli produktu tretich stran

V komerénim segmentu je cilem Monety stat se pfednim poskytovatelem
finanénich sluzeb Zivnostnikiim a malym a stfednim podnikdm (SME).

Kli¢ové priority v komerénim segmentu jsou nasledujici:

= dale rozvijet moznosti financovani v segmentu
zivnostnikd a malych firem

= pokraCovat v digitalni transformaci pro segmenty
zivnostnikd a malych firem a SME

= udrzovat uvérové portfolio v segmentu SME,
optimalizovat jeho kapitalovou intenzitu a ziskovost

= udrzet ziskovy rist Moneta Auto

V poslednich nékolika étvrtletich Moneta klade jesté vétsi dlraz na strategii
dal$iho zvySovani likviditni pozice prostfednictvim vkladd. Volna likvidita je
umisténa u CNB nebo investovana do statnich dluhopist. Urokové vynosy
statnich dluhopist vydanych po roce 2021 jsou osvobozené od dané, a tak ma
tato strategie i pozitivni vliv na dariové zatizeni Monety.
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Pocet uzivatell digitalnich
platforem vyrazné roste

Nejvétsim akcionarem je
s témeér tretinovym podilem
skupina PPF

Investi¢ni vyzkum

% Fio banka ——

Digitalni transformace

Digitalizace je jedna z kli€ovych oblasti strategie Monety. V roce 2022 dale
pokraCovala v procesu digitalni transformace a poradenska spolec¢nost
Deloitte ji ve své studii Digital Banking Maturity oznacila za digitalné
nejvyspélejsi tuzemskou banku.

Digitalni strategie se zamérfuje na tfi kliCové pilife:

= rOst poctu aktivnich klientd a zlstatkd klientskych  vkladi
prostfednictvim pfedni nabidky pro online kazdodenni bankovnictvi

= posilit rist Gvérového portfolia prostfednictvim digitalnich kanald

= vybudovat nové zdroje pfijml z poplatkli a provizi prostfednictvim
rozvoje pojistnych, investi¢nich a dalSich souvisejicich produktl
a sluzeb

Pocet uzivatell internetového bankovnictvi stabilné roste avroce 2022
dosahl 1,244 milionu. Jesté silngjsi trend je patrny u poctu uzivatell mobilniho
bankovnictvi, ktery roste vyraznéji a v roce 2022 dosahl 834 tisic.

Pocetuzivatell internetového a mobilniho bankovnictvi
v tis.

1500
1000

500

2018 2019 2020 2021 2022
= Internetové bankovnictvi = Mobilni bankovnictvi

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
Vlastnicka struktura

NejvétSimi akcionafi banky byly k 31. 12. 2023 spole¢nosti Tanemo, a.s.
vlastnéna investiéni skupinou PPF stéméfF 30 % akcii, nasledovana
spole¢nostmi Mythessa Holdings Limited (skupina J&T) s 11 % a Manecomte
Limited (Pavel Tykag) s vice nez 8 %.

Vlastnicka struktura
v %
® Tanemo a.s. (Skupina PPF)
Mythessa Holdings Ltd. (Skupina J&T)
® Manecomte Limited (Pavel Tykac)
E Chase Nominees Limited
Banka CREDITAS a.s.
Brown Brothers Hariman Co.
State Street Bank and Trust Company
J.P. Morgan SE - Luxembourg Branch
m Nortrust Nominees Limited
Generali CEE Holding B.V.

= Ostatni

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
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<JB> Fio banka
Vyvoj v roce 2023

Hospodareni za prvnich 9 mésici roku

Moneta za 9 mésich roku 2023 vykazala Cisté Urokové vynosy témér
6,4 mld. K&. Meziro¢né se kvili vy§§im nakladim na financovani (vySsi uroky
na depozitech) snizily o 11 %. Cisté poplatky a provize naopak vyrazné
vzrostly, a to diky rGstu prodeji produktl tfetich stran (napf. zivotni pojisténi
a penzijni pfipojisténi). Ostatni provozni vynosy se také meziro¢né vyrazné
zvySily, a to diky vynosiim z finan¢nich operaci. Provozni naklady zUstaly diky
dobré nakladové discipliné na podobné urovni jako ve 2022. Moneta v tomto
roce vytvarela opravné polozky ve vysi 172 mil. K&, oproti minulému roku, kdy
naopak opravné polozky rozpoustéla. Na urovni Cistého zisku tak reportovala
zisk témérF 4 mld. K& a dosahla navratnosti vlastniho kapitalu ve vySi 17,1 %.
Moneta také dosahla velmi solidni kapitalové pfiméfenosti 19,9 %.

9M 2023 9M 2022 YIY %

Cisté urokové vynosy 6 396 7 208 -11%

Management ocekava, ze Cisty Cisté poplatky a provize 1961 1604 22%
zisk za cely rok 2023 bude Ostatni provozni vynosy 695 300 132%
nejméné 5 mid. Ké Provozni vynosy 9 052 9112 -1%
Provozni naklady (4 193) (4 151) 1%

Provozni zisk 4 859 4961 -2%

Naklady na riziko (172) 126 -237%

Cisty zisk 3972 4123 -4%

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovani Fio banka

Management béhem roku potvrdil snahu dale pokradovat ve strategii
navysSovani likvidity prostfednictvim rostoucich vklad( a volnou likviditu poté
ukladat do CNB nebo dale investovat do statnich dluhopist. Urokové vynosy
statnich dluhopist vydanych po roce 2021 jsou danové osvobozené, tudiz
management timto krokem snizuje efektivni dafiovou sazbu. Ta byla
za 9 mésicu roku 2023 15,3 % v porovnani s 19,0 % za stejné obdobi
predchazejiciho roku.

Management spolu s vysledky za 3Q 2023 zvefejnil aktualizovany vyhled
hospodafeni na obdobi 2023-2027. Nové za rok 2023 olekava Cisty zisk
nejméné 5 mid. K&, v poslednim roce svého vyhledu pak ocekava, ze zisk
bude nejméné 5,6 mid. K& Tento vyhled hodnotime jako realisticky
a je v souladu s finanéni projekci vychazejici z naSeho ocerfiovaciho modelu.

Planujeme dorudit ¢isty zisk 5 mld. K&, tedy o 700 mil. K¢ vice nez dle
puvodniho vyhledu?! a o 300 mil. K¢ vice neZ dle aktualizovaného vyhledu?

CAGR

Zisk na akii (K¢) 29,4 29,8 2104 211,0 4,5%

1 [}
UKAZATEL zvefejnény 27. 7. 2023 2023 2024 2025 2026 2027
inény 1 1 2023-2027
T T
Celkové provozni vinosy (K&) ) 120mid. 12,8 mid. 213,21 mid 213,5 mid, 214,0 mid, 4,0%
T
Celkové provozni naklady (KE) : sS,7mid. | <5.8mid. 5,9 mid 26,0 mid 6,1 mid 1,7%
1 1
Provozni zisk (KE) } =63mid | =70mid =7,2 mid >7,5 mid| >7,9 mid 6,0 %
I
Naklady na riziko (bps) : 1535 | 3050 35-55 35-55 3555 nfa
o 3 1 . 1 .
Efektivni dariovd sazba 1 16,0 % 1 ~16,5 % ~16,5% ~16,5 % ~16,5 %
EISTY ZISK (KE) : 24,7 mid. : 24,8 mid. 25,0 mid. 25,3 mid. 25,6 mid. 4,5%
1 1
1 1
] 1
1 1

Ndvratnost hmotnéha kapitalu 216,0% 216,0% 216,0% 216,0% nfa

Zdroj: MONETA Money Bank
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Dopad windfall tax by mél byt
minimalni

Investiéni vyzkum

B> Fio banka
Windfall tax

Na konci roku 2022 doSlo ke schvaleni tzv. windfall tax, neboli mimoradné
dané z neocekavanych zisk(. Tato mimofadna dar je platna od 1.1. 2023
po dobu 3 let (tedy 2023-2025) pro mimoradné ziskové spole¢nosti z oblasti
vyroby aobchodu s energiemi, bankovnictvi, petrolejaistvi a tézby
a zpracovani fosilnich paliv. 60% dafiova pfirazka bude aplikovana
na nadmérny zisk téchto firem stanoveny jako rozdil mezi zakladem dané
v letech 2023-2025 a primérem zakladd dané za predchazejici 4 roky
(ti. 2018-2021) navySenym o 20 %. Pfijmovym testem pro banky se stala
hranice 6 mid. K& &istych urokovych vynos(, a tudiz touto mimoradnou dani
byla zatizena i Moneta. Nicméné i diky strategii investovat prebytecnou
likviditu do statnich dluhopis(, jejichz urokové vynosy jsou dariové
osvobozené, management oCekava, Zze dopad této dané bude marginaini,
pokud vibec néjaky.
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Ocekavame v tomto roce
postupné snizovani sazeb
azna45%

Cista urokova marze by se méla
v nasledujicich letech
stabilizovat na Urovni mirné
pod 2 %

Investi¢ni vyzkum

<ﬁ}> Fio banka ——
Projekce hospodareni na 2023-2027

Urokové sazby (2T repo sazba stanovovana CNB) se od poloviny roku 2021,
kdy dosahly dna 0,25 %, dostaly az na 7 %, kde byly do 21. 12. 2023, nez je
CNB snizila na 6,75 %. V nas$ich projekcich odekavame, Ze se sazby budou
vtomto roce postupné snizovat az na 4,5 %, vroce 2025 na 3,25 %
a v nasledujicich letech se ustali na 3 %.

Vyvoj uvérového portfolia

Moneta by méla pokraCovat ve své aktualizované strategii zvySovat svoji
likvidni pozici prostfednictvim vkladd a volna likvidita bude umisténa u CNB
nebo predevsim investovana do statnich dluhopisu, jejichZ urokové vynosy
jsou osvobozené od dané z pFijma, a tak tato strategie bude mit i pozitivni
dopad na efektivni dafiovou sazbu. O&ekavame, Ze klientské avéry porostou
pouze mirng, a to mezilety 2022 do 2027 pramérnym rocnim tempem (CAGR)
1,4 %.

Uvéry a pohledavky zaklienty
v mid. Ké
300

200

100

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023e 2024e 2025e 2026e 2027e

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka
Cista uarokova marze

Cista urokova marze ve 3Q 2023 poklesla na 2,1 %, z divodu pokradujiciho
rlstu nakladd na financovani, kdyz klienti pfechazeli z béznych Gétd na spofici
¢i terminované ucty s vyS$sim uro¢enim. OCekavame, ze v nasledujicich letech
dojde ke stabilizaci Cisté urokové marze mirné pod 2 %.

Cista urokova marze
v %
5,0%
4,30%
4,0%

3,0% 80% 2,76% g3y,

2,05% q.93% 1,92% 1,92% 1,91%
2,0% >

1,0%

0,0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023e 2024e 2025e 2026e 2027e

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka
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Naklady na riziko by se mély
v nasledujicich letech
stabilizovat na Grovni kolem
40 bazickych bodt

Investiéni cenné papiry by mély
byt nejrychleji rostouci polozkou
aktiv

Investiéni vyzkum

D> Fio banka
Naklady na riziko

Naklady na riziko se v poslednich péti letech pohybovaly v priméru kolem
0,5 % z pramérnych Gistych avéra. V roce 2020 vSak rapidné vzrostly kvuli
obavam z dlisledk pandemie COVID-19. Cerné scénare se viak nenaplnily
a uveéry v selhani v roce 2020 a 2021 oproti roku 2019 nebyly vyrazné vyssi.
V roce 2022 vykazala Moneta naklady na riziko ve vysi 90 miliona K& neboli
0,03 % z prdmérnych Ccistych uvér, mezirocné tak poklesly o témér 90 %
abyly vyrazné pod dlouhodobéjSim trendem. Nizké naklady na riziko
reflektovaly vysokou kvalitu Uvé&rového portfolia. Banka rozpustila Cast
opravnych polozek v souvislosti se zlepSenim klasifikace NPL (non performing
loans — nevykonné uvéry) ataké se ji podafilo Uspé&Sné prodat &ast
nevykonnych uvérd. Oekavame, ze v nasledujicich letech dojde ke stabilizaci
nakladll na riziko a roéné by se mély pohybovat kolem 1 mid. K&, tedy kolem
40 bazickych bodu.

Naklady na riziko
v mil. Ké
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka

Struktura aktiv

Ocekavame, ze celkova aktiva porostou primérnym rocnim tempem 7,5 %
avyrazné se zvySi podil investiénich cennych papirG, které budou
predstavovat zhruba ¢&tvrtinu vSech aktiv. Podil klientskych uvérd poklesne
zhruba na polovinu.

Strukturaaktiv
v mid. K&
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Uvéw a pohledavky za klienty | [nvestiéni cenné papiry
Uvéry a pohledavky za bankami Pokladni hotovost a vklady u centralni banky
= Ostatni

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka
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Struktura pasiv

Depozita zlGstanou kli¢ovou polozkou, kdyz by méla v roce 2027 predstavovat
89% podil na celkovych pasivech.

Moneta by méla pokragovat Depozita by mély rist rychleji nez trh, a to primérnym ro¢nim tempem 8,2 %,
ve zvy$ovani svého podilu v disledku snahy Monety nadale zvySovat jak klientské vklady, tak
na depozitnim trhu i celkovou klientskou zakladnu. Moneta by tak dale méla navySovat svij podil

na depozitnim trhu.

Strukturapasiv
v mid. K&
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka

Pomér Gvérud k vkladim by se mél postupné snizovat az na 58 % v roce 2027.

Poméruvéruk vkladim

v %
Dllfy’ryvcttlejs!mu rus’tu vk!adu 100% 1 02 40, o B02% BT £9,6%
nez uvéru dojde k vyraznému 0 80,4%
snizeni poméru uvéru 75% B58% o o
° 9% 58,8% 58,2% 9%
k vkladiim o %  57,9%
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25%
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka
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Vynosy by mély rist rychlejSim
tempem nez provozni naklady

Investiéni vyzkum

m} Fio banka

Struktura vynosu

V nasem modelu kalkulujeme, Zze Moneta se bude déle soustfedit
na zvySovani vynosl z poplatkGi a provizi, ato pfedev§im prostfednictvim
distribuce produktl tfetich stran. Ocekavame tak, ze poplatky porostou
pridmérnym ro€nim tempem 7,9 %. Podil vynosu z poplatkl a provizi by se tak
mél na celkovych vynosech zvysit z 19 % v roce 2022 na 23 % v roce 2027.
Kli¢ovou vynosovou polozkou by mély zUstat Cisté urokové vynosy, které by
nadale mély pfedstavovat témér tfi ctvrtiny celkovych vynosa.

Strukturavynosu
v mil. K&
15 000
- g i pRES
10 000
1038 m ﬁ
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0

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023e 2024e 2025e 2026e 2027e
Cisté trokové vynosy u Cisté vynosy z poplatkl a provizi Ostatni vynosy

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka

Struktura naklada

Mzdové naklady budou nadale predstavovat nejvétsi podil na provoznich

nakladech, jejich podil vS§ak v ¢ase diky nizSimu poétu zaméstnancl bude
klesat. Pomér odpisl na celkovych nakladech by se mél naopak zvySovat kvli
ristu nehmotného majetku z dlivodu pokradujici digitalizace. Regulatorni
poplatky podle naseho modelu porostou primérnym ro¢nim tempem témér

12 %, a to predevSim diky rlstu depozit, od kterého se poplatky odvijeji.

Strukturanakladu
v mil. K&
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Mzdové naklady = Administrativni naklady
Odpisy hmotného a nehmotného majetku Regulatorni poplatky
= Ostatni provozni naklady

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka
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Ocekavame, Ze celkové vynosy porostou priimérnym ro¢nim tempem 3,5 %,
zatimco provozni naklady o méné nez 2 %. Pomér provoznich nakladu
k vynostim tak v nasledujicich letech bude klesat az na 42 % v roce 2027.

Pomér provoznich nakladi k vynosim
v %
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka

Cisty zisk a navratnost hmotného kapitalu

Diky rychleji rostoucim provoznim vynosim nez provoznim nakladim
ocekavame, ze Cisty zisk poroste prdmérnym rocnim tempem 2,5 %.

Cisty zisk
v mil. K&
Moneta by nadale méla 6 000
dosahovat vysoké navratnosti
kapitalu 4000
2000
0
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka
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Navratnost hmotného kapitalu by se méla v nasledujicich letech postupné
stabilizovat kolem 17 % a navratnost viastniho kapitalu na drovni 15 %.

Rentabilita kapitalu
v %
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W Rentabilita hmotného kapitalu W Rentabilita vlastniho kapitalu

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka

Dividenda a vyplatni pomér

Dlouhodobou dividendovou politikou spole¢nosti je vyplacet minimalné 70 %
konsolidovaného ¢Cistého zisku svym akcionafim. V roce 2020 Moneta

V letoSnim roce o¢ekavame nevyplacela dividendu z divodu omezeni ze strany CNB kvdli covidu.
vyplatu dividendy ve vysi 8,10 Ké Management Monety indikoval, Zze ze zisku za rok 2023 vyplati 80 %, a tak
na akcii oCekavame, Ze tento rok vyplati 8,10 K& na akcii.

V nésledujicich letech jsme vnasem modelu lehce konzervativnéjsi
a kalkulujeme s vyplatnim pomérem 75 %.

Dividendy
v K& na akcii
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka
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Diky silné kapitalové pozici
by méla byt Moneta schopna
i v dalSich letech vyplacet
velkou €ast zisku
akcionariim

Investi¢ni vyzkum

<ﬁ} Fio banka

Kapitalova prfimérenost

Moneta je dlouhodobé velmi dobfe kapitalové vybavena. Dle naSi projekce
bude v nasledujicich letech dosahovat kapitalové pfiméfenosti kolem 20 %
tedy vyrazné vysSi, nez je kapitalovy poZadavek platny od 1. 1. 2024
na konsolidované urovni ve vysi 14,8 %.

Celkovakapitalova pfimérenost
v %
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Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovania projekce budoucich let Fio banka

Celkova kapitalovapfrimérenost
v %, celkovy kapitalovy poZadavek je 14,8 %

2,3% 2,5%
0% 5% 10% 15%
" Pilif | - CRR pozadavek Pilif Il - SREP pozadavek
CRR bezpecnostni kapitalova rezerva B CRR proticyklicka kapitdlova rezerva

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka
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Silné stranky

Slabé stranky

Prilezitosti

Hrozby

Investiéni vyzkum

D> Fio banka

SWOT analyza

Jedni¢ka mezi bankami na Ceském trhu v digitalizaci

a rostouci transakce prostfednictvim digitalnich kanald
Silné postaveni a dlouhodoby rist podilu

na trhu retailového bankovnictvi

Velmi silné hospodareni, jak ukazuje pomér

navratnosti vlastniho kapitalu

Management s letitymi zkuSenostmi z bankovniho sektoru
Financovani prostfednictvim vkladd a nezavislost

na externim financovani pres dluh

Silna kapitalova vybavenost

Slabsi postaveni a stagnujici podil na trhu komeréniho bankovnictvi
Vy§§i zavislost na vyvoji retailového bankovnictvi

Rust poctu aktivnich klientll a zvySovani podilu na trhu retailového
bankovnictvi diky atraktivnim nabidkam a digitalnim platformam
Rust trzniho podilu v komerénim segmentu

Rust vynosU z poplatkd rozsifovanim prodeja produktl tfetich stran

ZpFisnéni regulatornich pozadavku

Zhorseni makroekonomické situace a s tim souvisejici snizeni
poptavky po bankovnich produktech

Zména parametrt windfall tax ¢i zavedeni jiné sektorové danéna
banky, jejiz dopad bude vyrazné vy3si nez odhadovany dopad
soucasné windfall tax (marginalni az nulovy dopad)

Potencialni nejistota ohledné akcionarské struktury
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Ocenéni spole¢nosti a investi¢ni doporucéeni

Pro kalkulaci vnitini hodnoty akcii Monety jsme pouZili dvoufazovy dividendovy
diskontni model. Prvni faze pokryva 4lety horizont diskontovanych
projektovanych vyplacenych dividend v letech 2024-2027. Druha faze modelu
kalkuluje terminalni hodnotu spole&nosti, ktera vychazi z implikované hodnoty
P/BV dle vzorce

ROE-g

P =BV x P/BV, kde P/BV = pap

kde P je cena (price), BV hodnota vlastniho kapitalu (book value), ROE
rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity), k naklady vlastniho kapitalu
(cost of equity) a g tempo rlstu (growth)

Diskontni miru jsme stanovili na urovni nakladu vlastniho kapitalu, které dle
naseho nazoru nejlépe vyjadiuji riziko spojené s pfedmétem ocenéni.
Naklady na vlastni kapital jsme kalkulovali na zakladé modelu CAPM, ktery
vychazi z vynosu bezrizikové investice (vynos 10letého statniho dluhopisu
CR), rizikové prémie CR, trzni prémie a koeficientu beta.

Pro urceni rizikovych prémii a koeficientu beta jsme vychazeli z dat valuaéniho
experta, profesora Aswatha Damodarana.

Pro vypocet terminalni hodnoty jsme pouzili rentabilitu kapitalu ve vysi 14,5 %.
Tato hodnota je mimné pod primérem dosahované rentability
v pfedchazejicich letech, a tedy reprezentuje konzervativnéjsi o¢ekavani do
budoucna. Pro dlouhodobou miru rlstd jsme pouzili 2,5 %, kdyz jsme vzali
v Uvahu historicky a oGekavany rast HDP a také historicky rist hospodareni

Monety.

Cilova cena 104 K¢& na akcii Na zakladé vyse popsaného modelu kalkulujeme vnitfni hodnotu akcii Monety
predstavuje 9,2% potencialni na 104 Ké na akcii. Vzhledem k aktualni trzni cené spole¢nosti vydavame
vynos vigéi aktualni trzni cené investiéni doporuéeni Akumulovat.

Ocenéni 2024 2025 2026 2027
Bezrizikova urokova mira (10lety statni dluhopis) 4,5% 4,0% 3,5% 3,5%
Beta 1,2 1,2 1,2 1,2
Akciova rizikova prémie (Damodaran) 4,53% 4,53% 4,53% 4,53%
Rizikova prémie CR (Damodaran) 0,91% 0,91% 0,91% 0,91%
Diskontni mira (naklady vlastniho kapitalu) 11,0% 10,5% 10,0% 10,0%
Diskontni faktor 0,901 0,815 0,740 0,673
Ocekavané dividendy 4162 3657 3864 4148
Diskontované o¢ekavané dividendy 3748 2979 2861 2791
Soucet diskontovanych dividend 12 378
Kalkulace terminalni hodnoty

ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) 14,5%
Naklady vlastniho kapitalu 10,0%
Ocekavana dlouhodoba mira ristu 2,50%
Hodnota vlastniho kapitalu (na konci projekce) 37 788
Implikovana hodnota P/BV 1,6
Kalkulovana terminalni hodnota 60 235
Diskontovana terminalni hodnota 40 530
Pocet akcii (v mil.) 511
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Analyza citlivosti ocenéni

Kalkulace vnitfni hodnoty akcie Monety je pomérné citliva na vstupni
predpoklady. 76 % kalkulované vnitfni hodnoty je odvozeno z druhé faze
modelu, kde zména kli€ovych vstupnich parametrll ROE (rentabilita vlastniho
kapitalu), k (naklady vlastniho kapitalu) a g (tempo rdstu) ma vyrazny dopad
na kalkulovanou vnitfni hodnotu.

Kalkulovanavnitfni hodnota na akcii
v K&

= Soucet diskontovanych dividend

Diskontovana terminalni hodnota

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovaniFio banka

Nize uvedena tabulka znazorfiuje zménu vnitfini hodnoty akcie pfi zméné
klicovych vstupnich parametru.

Rentabilita kapitalu

13,5% 14,0% 14,5% 15,0% 15,5%

00% 112 116 120 124 128
Pl o5% 104 107 111 115 118
Bl 100% 97 100 [ 107 110
Sl 105% 85 87 90 93 96

11,00 79 82 85 87 90

Tempo dlouhodobého rastu

1,5% 2,0% 2,5% 3,0% 3,5%

00% 114 117 120 123 127
Pl o5 107 109 111 114 117
SEl w00x 100 102 [JJEZEM 106 108
M 105% 88 89 90 92 93
11,0% 83 84 85 86 87
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Relativni ocenéni

Akcie Monety jsme srovnali se skupinou bank pusobicich ve stfedni
a vychodni Evropé a také s celkovym evropskym bankovnim sektorem (index
Stoxx Europe 600 Banks). Oproti ob€éma sledovanym skupinam se Moneta
obchoduje s prémii v ramci valuaénich nasobku P/E a P/BV. Na zakladé
D . nadeho odhadu Cistého zisku a vyse vlastniho kapitalu za rok 2023 se Moneta
dlo‘fh,OdObe Vysf' nvavr?tnostl obchoduje za P/E nasobek 9,2x a B/V nasobek 1,5x. Median skupiny bank je
k?p_ltalu a n’adprurnernemu 6x a 1,2x, zatimco celkovy evropsky bankovni sektor se obchoduje za 6,4x
d|V|dend0\5erf1u vynosu a0,7x. Vyrazné nizSi ocenéni polskych bank vroce 2023 oproti
opodstatnena pfedchazejicimu roku je zplsobeno rapidnim narUstem ocekavanych ziski
v roce 2023 diky zvySeni sazeb ze strany polské narodni banky.

Valuaéni prémie je diky

Z naSeho pohledu je prémie Monety opodstatnéna, ato prfedeviim diky
dlouhodobé vysoké rentabilité kapitalu a také dlouhodobé nadprimérnému
dividendovému vynosu.

Celkova . . Pomér:
... . Dividendovy provoznich
Spoleénost/index P/BV PIE ROE eI vynos nakladd
2022 2023e* 2022 2023e* 2022 2023e* Primérenost (2023) k vynosiim
(2022)
MONETA Money Bank 15 15 9,2 9,2 16,7 16,2 18,0 8,5 0,46
Komeré&ni banka 1,1 11 7.8 8,8 14,1 12,9 19,5 8,3 0,41
Erste Group 0,9 0,8 7,6 55 12,6 14,4 18,2 5.2 0,53
Raiffeisen Bank 0,4 0,4 1,7 2,6 24,5 13,6 20,2 4,4 0,33
PKO Bank 1,7 14 18,6 8,3 9,1 16,4 17,8 n/a 0,60
Bank Pekao 1,7 14 22,9 6,3 7,4 22,0 17,4 3,6 0,54
Bank Handlowy 1,7 15 8,6 57 20,1 25,7 17,6 8,8 0,36
Santander Bank Polska 1,7 15 17,6 10,1 10,4 14,7 19,3 4,8 0,42
Alior Bank 1,6 1,1 14,1 5,0 11,3 22,6 14,2 n/a 0,39
mBank 1,7 1,6 n/a 8,7 n/a 18,7 16,4 n/a 0,74
OTP Bank 1,3 1,1 12,5 4,3 10,6 25,5 17,5 19 0,63
STOXX Europe 600 Banks 0,7 0,7 6,3 6,4 10,8 10,7 n/a 5,5 n/a
Median skupiny bank 1,6 1,2 10,6 6,0 10,9 17,5 17,7 4.8 0,48

*Qdhady na rok 2023 u Moneta Money Bank vychazi z projekce Fio banky, u ostatnich bank z konsensu analytik(i (Bloomberg, data k 4. 1.2024)
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Priloha

Cisté urokové vynosy 7 364 7 409 7925 8282 8609 9311 8479 8 957 9394 9831 10 203
- Cisté vynosy z poplatk a provizi 1933 1892 1950 1891 2 050 2298 2652 2823 2992 3172 3362
;E Celkové provozni vynosy 10 335 10 162 10 519 12098 11 168 12 116 12 057 12 533 13 162 13 801 14 388
i::: Celkové provozni naklady 4947 4 852 5019 5526 5538 5594 5500 5610 5775 5919 6 067
E Provozni zisk 5388 5310 5500 6572 5630 6522 6 557 6923 7 388 7 882 8321
.;E Naklady na riziko 381 274 517 3562 695 90 399 1049 1180 1218 1267
Cisty zisk 3923 4200 4019 2601 3984 5187 5202 4875 5152 5531 5854
Zisk na akcii (CZK) 7,7 8,2 7,9 51 78 10,2 10,2 9,5 10,1 10,8 11,5
Hotovost a vklady u centralni banky 7127 8139 6 697 7782 11 204 12 467 23761 44 933 43 608 38990 31196
Uvéry a pohledavky za bankami 53 380 33436 23 485 22872 15 602 37 886 68 801 71209 73 702 76 281 78 951
Uvéry a pohledavky za klienty 123680 140123 156409 226072 255612 268752 266297 258308 266057 275369 287 761
% Investiéni cenné papiry - 20 780 25972 35917 49 200 57 951 92459 104016 117018 131645 148101
g Celkova aktiva 199734 206932 219053 300958 340222 387510 461665 488957 511025 533080 556 963
Zavazky vuéi klientiim 141469 168792 181523 258906 285145 334251 404802 431115 452670 473040 496 692
Emitované dluhové cenné papiry - - - 2712 2422 5520 3740 3740 2740 2740 1240
Vlastni kapital 25763 25 237 24 411 27 050 29 481 31091 32 205 32919 34 415 36 081 37788

Cista Grokova marze 4,3% 3,7% 3,8% 2,8% 2,8% 2,6% 2,0% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9%
Pomér provoznich nakladu k vynostim 47,9% 47,7% 47,7% 45,7% 49,6% 46,2% 45,6% 44,8% 43,9% 42,9% 42.2%
Pomér uvéru k vkladiim 87,4% 83,0% 86,2% 87,3% 89,6% 80,4% 65,8% 59,9% 58,8% 58,2% 57,9%
Rentabilita hmotného kapitalu 16,0% 17,9% 18,2% 10,8% 15,2% 18,7% 18,0% 16,5% 16,7% 17,1% 17,2%
Rentabilita vlastniho kapitalu 15,2% 16,6% 16,5% 9,6% 13,5% 16,7% 16,2% 14,8% 15,0% 15,3% 15,5%
Rentabilita aktiv 2,2% 2,1% 1,9% 1,0% 1,2% 1,4% 1,2% 1,0% 1,0% 1,1% 1,1%

Celkova kapitalova pfimérenost 17,4% 16,4% 18,0% 18,2% 17,1% 18,0% 19,5% 20,6% 20,9% 21,2% 21,2%

2
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Zisk na akcii 7,7 8,2 7,9 51 7,8 10,2 10,2 9,5 10,1 10,8 11,5
Uéetni hodnota na akcii 50,4 49,4 47,8 52,9 57,7 60,8 63,0 64,4 67,3 70,6 73,9
Dividenda na akcii 9,8 8,0 9,5 - 3,0 7,0 8,0 8,1 7,2 7,6 8,1

Vyplatni pomér 104% 75% 42% 59% 90% 79% 80% 75% 75% 75% 75%

Zdroj: MONETA Money Bank, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka
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Karel Nedvéd
Fio banka, a.s.
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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 clenem Burzy cennych papirQ
Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu,
kromé TMR.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit,

Ze s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investiéni doporuceni vydany, nebo s
ohledem na vyvoj na trhu a jiné skute¢nosti, se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpIné nebo nespravné.
Fio doporucuje osobam ¢&inicim investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s
makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek, véetné
informaci

a investi¢nich doporucenich na nich uvefejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nevlastni Cistou dlouhou ani kratkou pozici prevysujici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta.
Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vét$i nez 5 % na zakladnim kapitalu Fia. Fio (ani jina osoba patfici do téZe skupiny) nema

s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuéeni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb.
Emitenti nejsou seznameni s investi¢énimi doporu¢enimi pfed jejich zvefejnénim. Fio (ani jina osoba patfici do téze skupiny) nebylo v
poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroju vydanych emitentem.
Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchodu Fia nebo jiné osoby patfici do téze skupiny,

ani od obchodnich poplatk, které tyto osoby obdrzi. Tyto osoby nejsou ani jinym zpisobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich
doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmum pfi tvorbé investiénich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim
zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou.

Tento investi¢ni vyzkum neni uréen obchodnikiim s cennymi papiry. Obchodnik s cennymi papiry nemuze pouzit tento investiéni vyzkum v
ramci poskytovani investicnich 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 papiry tento investi¢ni
vyzkum, neni mozné takové jednani povazovat za pobidku poskytnutou Fio bankou, a.s. vztahujici se k vyzkumu ve smyslu § 17 vyhlasky

zaveérecnych cen, v niz nejsou zohlednény mozné pohyby ceny nad (/pod) uvedenou zavérec¢nou cenu béhem doby obchodovani v daném
obchodnim dni.

Koupit — oekavany celkovy vynos (kapitalovy i dividendovy) na stanoveném horizontu pfesahuje 20 %

Akumulovat — o¢ekavany celkovy vynos (kapitalovy i dividendovy) na stanoveném horizontu se pohybuje v rozmezi mezi 5 % a 20 %,
pro vstup do pozice je vhodné vyuzit vykyvd na trhu

Drzet — ocekavany 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 vykyvd 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 pfekonani pfislusnych
procentnich hranic.

Nakup - long: doporuéeni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investiéniho instrumentu), konkrétni parametry
pro vstup, potencial a rizika jsou sou¢asti kazdého dil€iho doporuéeni

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

Investi¢ni doporuceni bude aktualizovano pribézné v kontextu novych zasadnich informaci s vlivem na ocenéni, minimalné vs$ak jednou za
12 mésicl od vydani.

Historii vS8ech investi¢nich doporuceni vydanych k akciim spole€nosti MONETA Money Bank naleznete na internetovych strankach
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/akcie-stocklist/81315-moneta-money-bank. Uvedeny seznam obsahuje informace o datu vydani investiéniho
doporuceni, typu doporuceni, cilové cené a cené v dobé zvefejnéni doporuceni, investi¢nim horizontu &i totoZznosti pfislusného analytika Fio
banky, a.s.

Prehled vSech aktualnich investi€nich doporuc€eni je dostupny na internetovych strankach https://www.fio.cz/zpravodajstvi/stocklist. DalSi
informace o investiénich doporu¢enich vydanych ke konkrétni akcii naleznete v sekci ,Historie analyz” po ,kliknuti“ na nazev dané akcie.

Kvartalni souhrn podilu jednotlivych typ doporuéeni je dostupny na uvedené strance https://www.fio.cz/zpravodajstvi/stocklist(fazeno dle ¢asu
zvefejnéni) i na internetovych strankach https://www.fio.cz/zpravodajstvi/ipo-a-ostatni.

Bliz8i informace o Fio bance, a.s. je mozno nalézt na www.fio.cz
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