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Z4kladni informace

Komeréni banka zvefejni své konsolidované vysledky hospodareni dle IFRS za prvni
pololeti 2008 dne 6. srpna 2008 v 10:00.

VYHLED HOSPODARENI

Komeréni banka v prvnim kvartale letoSniho roku odvedla svoiji tradi¢éné dobrou préci
a predpokladame, Ze i ve druhém d&tvrtleti se od tohoto ,zvyku“ neodkloni. | pfes
urgité zhorsenf situace v nékterych segmentech bankovniho sektoru CR o&ekavame,
Ze Komeréni banka dosahne za prvni pololeti Cistého zisku 6,1 mid. K&, coZz by
znamenalo vice nezZ solidni 16% meziro¢ni nardst. Podobné jako pfed zvefejnénim
hospodarskych vysledka za 192008 i tentokrat akcie KB v poslednich dnech rostly,

Datum 1.8.2008
Cena akcie 3905 CZK
Vydanych akcii 38,01 mil. ks
Trzni kapitalizace 148,4 mld.CZK
52 tydenni max. 4540 CZK
52 tydenni min. 3167 CZK
Beta vs. PX 0,95
Véha v PX 12,2%

Zdroj: Bloomberg.
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coz signalizuje, Ze trh s dobrymi vysledky do jisté miry jiz pocita.

Predikce vysledk G Komer €ni banky za 2Q2008 a 1H2008
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Societe Generale 60,4%
Free float 39,6%
Zdroj: KB.

mld. CZK 2Q2008e 20Q2007 yly
Cisty Grokovy pfijem 5,14 4,67 10,2%

Poplatky a provize 1,98 1,94 2,1%

Provozni vynosy 7,96 7,44 7,1%

Provozni néklady 3,66 3,40 7,6%

Tvorba rezerv 0,47 0,39 21,1%

Zisk pred zdanénim 3,85 3,45 11,5%

Cisty zisk* 3,09 2,69 15,0%

mid. CZK 1H2008e 1H2007 yly
Cisty Grokovy pfijem 10,21 9,02 13,2%

Poplatky a provize 3,93 3,81 3,2%

Provozni vynosy 15,81 14,41 9,7%

Provozni naklady 7,23 6,59 9,7%

Tvorba rezerv 0,93 0,79 18,1%

Zisk pred zdanénim 7,60 6,77 12,2%

Cisty zisk* 6,11 5,28 15,8%

* po minoritnich podilech.
Zdroje: CYRRUS, a. s., Komer¢ni banka.

U vysledkil za prvni kvartal jsme pozitivné hodnotili schopnost Komeréni banky udrzet
silny rist avérd, predevSim ze strany malych a stfednich podnikd (+35,2% yly
v 192008). Predpokladame, Ze slozitéjSi makroekonomicka situace ve smyslu silné
posilujici koruny, oslabovéani exportnich ekonomik a nardstu inflace se do urcité miry
ve druhém c¢tvrtleti odrazi na zajmu o korporatni Uvéry. Pravé ty tvofi hlavni ¢ast
Gvérového portfolia Komeréni banky (na rozdil napfiklad od Ceské spofitelny).
Ocekavame, Ze Gvéry malym a stfednim podnikdm v 1H2008 meziroéné vzrostly o
31,5% yly a korporatni Uvéry o 18,9% yly. Spolu s27% meziro¢nim rdastem
hypote¢nich Gveéra, 29,8% rlstem Uveérld ze stavebniho spofeni a 26% rlistem
spotfebitelskych Gvérl by tak celkové poskytnuté avéry meély za prvni pololeti tohoto
roku dosahnout ¢astky 347,2 mld. K& coZz znamend meziro¢ni rast o 22,6%.
ZvySovani urokovych sazeb ve druhé poloviné roku 2007 a Uvodu roku 2008 by se
mélo odrazit v mirném zvySeni ¢isté Urokové marze z 3,2% na 3,3%. Cisté Grokové
vynosy by za téchto pfedpokladt mély dosahnout za druhy kvartal 5,14 mid. K¢ a za
celé prvni pololeti 10,2 mid. K& (meziro¢ni rust 13,2%).
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U kategorie cistych vynos( z poplatkGl a provizi musime opét pocitat s pfesunem
nékterych poloZzek ztéto kategorie do kategorie vynost z obchodovani. Hlavnim
tahounem pfijm{ z poplatkd v prvnim pololeti s nejvétSi pravdépodobnosti zlstaly
poplatky z platebnich transakci (odhadujeme +6% yly), u ostatnich kategorii
odhadujeme jen mirné meziro¢ni narasty (v horizontu 1-2% yly). NejvétSi otazniky
visi nad poplatky z avérd, které budou pravdépodobné opét zatizeny rdstem poplatkd
zprostfedkovatellim a poplatky z kfizového prodeje, které ovlivni negativni vyvoj na
finanénich trzich. Celkové ocekavame, Ze gisté vynosy z poplatkd a provizi dosahnou
za druhé &tvrtleti 2008 1,98 mid. K& resp. za 1H2008 3,93 mid. K& (meziro¢ni nardst
0 3,2%). Po zapocteni vynosu z obchodovani a ostatnich vynost o¢ekavame celkové
provozni vynosy ve vysi 15,8 mld. K¢, coz predstavuje 9,7% meziro¢ni rist.

U provoznich nakladii o¢ekdvame prakticky stejné tempo rdstu jako u provoznich
vynosl, coz by mélo vyustit ve stagnaci poméru CIR (cost-income-ratio) na drovni
45,7%. Za rGstem provoznich nakladu o 9,7% y/y by mély stat pfedevsim vSeobecné
administrativni naklady, konkrétné naklady na marketing, energie a také otevirani
novych pobocek. Rust nakladl by naopak mely mirnit personalni naklady, u nichz
ocekavame rast o nizkych 3,3% yly (3,5% v 1g2008).

Pokraduijici riist uvérového portfolia se odrazi ve vyssich nakladech rizika. Opravné
polozky na nevykonné Uvéry oCekavame ve druhém kvartale letoSniho roku o 21,1%
vysSi nez ve stejném obdobi roku pfedchoziho (z 388 na 471 mil. K¢&), za celé prvni
pololeti by tak mély dosahnout 929 mil. K& (+18,1% yly). Zdravi Gvérového portfolio
by se nemélo zhorsit, pomér Uvért ke vkladim by se mél sice zvysit z 55% v 1H2007
na 62% v 1H2008, nicméné toto &islo je stale relativné nizké a v blizké budoucnosti
by nemélo omezovat schopnost Komeréni banky poskytovat Uvéry.

Zisk pred zdanénim predikujeme na udrovni 3,9 mid. K& v 292008, za celé prvni
pololeti potom 7,6 mld. K&, coz pfedstavuje 12,2% meziro¢ni narust. Efektivni sazba
dané z pfijmu pravnickych osob by méla zustat pod 20% (18,7% v 192008, 18,9%
v 1H2008e). Cisty zisk po oded&teni minoritnich podilil by tak mél podle nasf projekce
dosahnout 3,1 mid. K& (15% y/y) v 2q2008 resp. 6,1 mid. K& v 1H2008 (+15,8% yly,
anualizovany EPS 318 K¢, P/E 12,3Xx).

Celkové ocekdvame, Ze Komercni banka predstavi své standardni solidni vysledky.
Urcitym rizikem muze byt vétSi expozice KB vi¢i segmentu korporatnich avér(i nez je
tomu u konkurenénich bank. Oslabeni ristu ¢eské ekonomiky, ekonomik okolnich,
razantni posilovani ¢eské koruny a vySSi inflace, tyto faktory mohou pusobit
negativné na poptavku po Uvérech ze strany stfednich i vétSich podnikd. To jsou vSak
faktory, které se zfejmé v hospodarskych vysledcich KB zatim pfili§ neodrazily. Na
finanénich trzich lze opét pozorovat zvySeni zdjem o akcie KB v obdobi pfed
zvefejnénim kvartélnich dat, coz signalizuje, Ze trh viceméné pocita s velmi solidnimi
Cisly za 1H2008. | proto neocekavame, Ze bychom se dockali vyrazné pozitivni
reakce akcii KB na zverejnéné vysledky v pfipadé, Ze budou lepSi nez ocekavané.
ovliviujicim kurz akcii KB bude celkovy vyvoj na finanénich trzich a nikoliv kvartalni
hospodarské vysledky.
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Vyhrada (disclaimer):

Informace a investi¢ni doporuceni jsou vystupem spole¢nosti CYRRUS, a.s., obchodnika s cennymi
papiry, se sidlem Brno, Vevefi 111 (,spole¢nost‘). Spole¢nost je ¢lenem Burzy cennych papirQ
Praha, a.s. (,BCPP“) a podléha regulaci a dohledu Ceské narodni banky. Spole¢nost &erpa
informace z davéryhodnych zdroji a vynalozila pfiméfenou péci, aby informace nebyly nepravdivé ¢i
zavadsjici, nicméné nikterak nezaruéuje jejich spravnost. Pokud jsou v investicnim doporuéent
uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udéalostem, jsou zaloZeny na predpokladech a
vypoctech spole¢nosti nebo davéryhodnych zdroja. Skuteénosti, které v budoucnu nastanou, se
mohou od uvedenych informaci vyznamné liit. Informace mohou byt zjednoduSeny, nebot maji
slouzit vyhradné k vytvoreni obecné a zakladni predstavy o dané otazce ¢i tématu. Investiéni
doporuceni predstavuje nazor spole¢nosti nebo osoby v ném uvedené ke dni zvefejnéni a mize byt
zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval budoucich zmén investiéniho doporuéeni neni
mozné predem stanovit. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchodl a investic do jakychkoli
finan¢nich néstroji rozhodovat samostatné, a to na zékladé nélezitého zvazeni ceny, pfipadného
rizika a vlastni pravni, danové a finan¢ni situace. Pokud se v investiénim doporuéeni hovoii o
jakémkoliv vynosu, je vzdy tfeba vychazet ze zasady, Ze minulé vynosy nejsou zarukou vynosu
budoucich, Ze jakakoliv investice v sobé zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kurst a
Ze néavratnost pdvodné investovanych prostfedkd ani vySe zisku neni zaru¢ena. Obsah dokumentu
je chréanén dle autorského zakona, majitelem autorskych prav je spole¢nost. Spole¢nost nenese
odpovédnost za Sifeni nebo uverejnéni informaci tfetimi osobami.

Upozorn éni na mozné zajmy a st fet zajmt (disclosure):

Spole¢nost neni tvarcem trhu na Zadné emisi, nicméné nevylucuje, Ze se v budoucnu muize stat
tvlircem trhu kotujici vybrané emise zafazené k obchodovani na BCPP. Spole¢nost nema podil vétsi
nez 5% na zakladnim kapitalu zadného emitenta finanénich nastrojl, jez jsou obchodovany na
regulovanych trzich. Zadny emitent finanénich nastroji, jeZz jsou obchodovany na regulovanych
trzich nema podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu spole¢nosti. Spole¢nost nema s Zadnym
emitentem finan¢nich nastroji uzavienu dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni.
Emitenti finan¢nich nastroji kotovanych na regulovanych trzich nejsou spole¢nosti seznamovani
s investiénimi doporuc¢enimi pred jejich vydanim. Spole¢nost ma zajem o uzavirani smluvnich
vztahl s emitenty finan€nich nastrojd, jez jsou obchodovany na regulovanych trzich. Odména osob,
které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, je zavisla zejména na kvalit¢ odvedené préace,
dosazenych vysledcich a celkového zisku spole¢nosti. Osoby, které se podileji na tvorbé
investiénich doporu€eni nejsou finan¢né ani jinak motivovany k vydani investi¢nich doporuceni
konkrétniho sméru a stupné. Spole¢nost uplatfiuje v rdmci organizace vnitfniho provozu vnitfni
predpisy, ktera brani vzniku stfetu zajma ve vztahu k investiénim doporu¢enim. Toho je dosahovano
zejména dlslednym dodrzovanim ¢inskych zdi mezi jednotlivymi organiza¢nimi Utvary spole¢nosti.
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