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Spolenost je pedni rakouskou poji®vaci skupinou (@ve pisobila pod ndzvem Wiener
Satedtische Versicherun), a to jak na domacimtaku ve stedni a vychodni Evrap Diky
mnoha akvizicim pat dnes skupina mezi nejvyznagi hr&e v tomto regionu. Nejn@jsi
akvizice se uskutmily v ¢lenskych zemich Evropské unie, do kter&ipaice nez polovina
zemi, v nichz koncern tgobi. Trhy Vienna Insurance Group (VIG) tak sahagl
Sttedozemniho mie@ na jihu az po Estonsko na severu a maji vynikaaografickou
diverzifikaci tradénich zngek. Pres velké mnoZstvi déieanych spolénosti fisobi v zemich
jako: Albanii, Blorusku, Bulharsku,CR, Recku, Nemecku, Maarsku, Lichnstejnsku,
Makedonii, Polsku, Rakousku, Rumunsku, Rusku, SrpbStovensku, Turecku a Ukra§in
Celkem se jedna o 17 zemi zéedni a vychodni Evropy. Nejvyznai$i pozici ma na
domécim trhu v Rakousku, déle pakR, Slovensku, Bulharsku, Albanii a Gruzii.

Cinnost poji¥ovaci skupiny VIG Ize rozdit na dw zakladni divize, jedna se o Zivotni a
nemocenské poji&ni a dale pojigni majetku a Urazové pojti. V CR pusobl fes dcénné
spolenosti Kooperativa pojiovna aCPP. O poji&ovny zaujimaji VCR vyznamné pozice
a spoléné maji vice nez 30 % podil na trhu Kooperativa gowasné dob druhou nejetsi
pojistovnou koncernu, na celkovém zisku i obratu VIG edilp témet 20 procentyCPP se
na celkovych fijmech a zisku skupiny podili zhruba 5 %.

Obr. &. 1 Struktura akcionara
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Hospoda‘eni spol€nosti

o

Dynamika rozvoje $edni a vychodni Evropy se pozitivnodrazi na hospodskych
vysledcich spolaosti (tabé. 1). Viena Insurance Groupugobi ve velmi atraktivnim
hospodéském prostoru, ktery slibuje dlouhodoby potenacigtu a zvySovani Zivotni Gro¥n
V¢étSina zemi tohoto regionurgvySuje svym iistem HDP pimér pavodnich 15 zemi EU.
Rozvoj ekonomik vede také ke stal&tdi poteb pojistovacich sluzeb. V roce 20GHnil
pramérny podil pojistného na hlavu v zemiclesini a vychodni Evropy pouze 173 USD,
zatimco v Rakousku je to jgastka 2 397 USD.

Tab. ¢. 1 hospod#eni spol€nosti (mil. EUR)

rok 2003 2004 2005 2006 2007
Trzby 3368 4 059 5026 5986 7169
naklady 3317 3862 4741 5589 6756
provozni zisk 51 197 285 397 475
zisk 24 121 197 261 345

Trzby spolénosti v poslednichgpi letech rostou gimeérnym rainim tempem 21 % a naklady
hospodé&eni roste pimérné o 97 % réné a cisty zisk o 130 % rén¢é. Podil spolénosti ze
zemi stedni a vychodni Evropy na pojistnérregahl v minulém roce 43 %ehoz vice jak
50 % pochazi £R. Vznistajici podil z tohoto regionu je igoben dlouhodobymugobeni
spole&nosti v Echto zemich a také vyznamnymi akvizicemi v uplynuléoce. Vedeni VIG
zarover v lonském uspsSném roce fedstavilo ambiciozni cile koncernu, a to dosahrumt
roku 2010 zisku 770 milian EUR a pedepsaného pojistného 10 miliard EUR, coZz by
znamenalo gmerny rocni rast 21 % respektive 14 %.

Tab. &. 2 vyvoj dividend za poslednich Sest let

rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008
dividenda 0,315 0,45 0,55 0,66 0,82 1,1

Cast zisku pouziva spaieost k vyplat dividendy, pamérny rast dividendy poslednich Sesti
letech je 29 %. Dividenda je vyplacena jednotnépa to s vynosem 2,17 %. Vyrazny st
zisku v roce 2007 vedl ke zvySeni dividendy o vjak 34 %. Spolénost stanovila cil
vyplacet alespp 30 % ra@&niho zisku skupiny.

Tab. ¢&. 2 zakladni pon€rové ukazatele spolénosti a sektoru

Ukazatel VIG Sektor

P/E 16,11 11,84
P/S 0,78 0,55
P/CF 3,24 8,43
P/BV 2,22 1,48
Ziskové marze 6,64 10,81
Div. Vynos (%) 2,17 3,15
Dluh/aktiva (%) 3,99 6,35
ROE (%) 12,38 14,86
ROA (%) 1,24 2,56
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Vyvoj cen akcii

Akcie spol€nosti Viena Insurance Group obchodovana na burz¥idai (VIG) dosahuji
trzni kapitalizace 5,3 mld. EUR, a té penrt 51,40 EUR za akcii. Ukazatel bet&vindexu
ATX je 0,78. R@&ni minimalni hodnota je 43,60 EUR a maximalni céagahla urov&59,09
EUR.

Graf €. 1 vyvoj cen Viena Insurance Group v poslednichéi letech (zdroj: Bloomberg)
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Vyvoj cen akcii Viena Insurance Group na burze vieinV je zachycen na grafa.l.
Historického maxima bylo dosazeno 4.1.2008, a te0HEUR za akcii. AvSak diky
problémim realitniho a finatniho sektoru v USA doSlo k nasledné korekci cen na
sowasnych 50 EUR za akcii. Od roku 2003 posilily aksmole&nosti o 108 %, jako
defenzivni titul nebyla tato spd@eost (iliS poznamenana turbulencemi na fitiaich trzich a
jeji vyvoj byl porérné stabilni. V uplynulém roce poklesly ceny akcii @6 Vyznamnou
podporou pro akcie spaleosti je vZzdy vyplata dividendy simérnym vynosem okolo 2 %.
Do budoucna secekava pozitivni vyvoj cen akcii, a tadgaevsim diky silnémuistovému
potencialu sedni a vychodni Evropy a vyznamné trZzni pozici apaisti v tomto regionu.
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Dozor nad Fio, burzovni spéleosti, a.s. vykonavéieska narodni banka.
Veskeré informace uvedené nghto webovych strankach jsou poskytovany Fio, bumzspol&nosti, a.s. (dale "Fio") Fio jg
¢lenem Burzy cennych pagiPraha, a.s. atvcem trhu vSech emisi imenych ve SPAD.
VSechny zviejnéné informace maji pouze informativni a dopiuici charakter, jsou nezavazné i@gstavuji nadzor Fia. Nelzdg
vylowdit, Ze s ohledem na zZmu rozhodnych skuteosti, na zaklatkterych byly zvéejnéné informace a investi doporgeni

vytvoieny nebo s ohledem na jiné skimesti a vyvoj na trhu, se zkgnéné informace a investii dopor@eni ukazi v budoucnu
jako neuplné nebo nespravné. Fio dopoje osobantinicim investéni rozhodnuti, abyfed uskuténénim investice dleéchto

uveejréni obsahudchto webovych straneléetre informaci a investnich doporgenich na nich uwejnénych.

Fio prohlaSuje, Ze nemaimy nebo nefimy podil \&tSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zzadného emitemisténich nastraj,
které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadnigeeminvesténich nastradj, které se obchoduji na regulovanych trzich neméa
piimy nebo nefimy podil &tSi nez 5% na zakladnim kapitélu Fia. Fio nem&syé emitentem investich nastraj uzawenou
dohodu tykajici se tvorby aighi investinich dopordeni ani jinou dohodu o poskytovani investth sluzeb. Emitenti investiich
nastrofi nejsou seznameni s invéstimi doporienimi fred jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12gicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manaZergajnéenabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odima osob, které se
podileji na tvorb investnich dopordeni neni odvozena od obclioBia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ayiji
zpisobem motivovany k uvejiovani investinich dopordeni ugitého stupd a snéru. Fio gfledchdzi setu zajniim pii tvorbe
investinich dopordeni odpovidajicim vnibhim ¢lenénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a
pravidelnou vniini kontrolou. Natinnost Fio dohlizCeska narodni banka.
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