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Dlouhodoby investicni
produkt od Fio banky

Zjistit vice

- Ctéte investiéni zpravodajstvi: fio.cz/zpravodajstvi

* Vice o DIPu: fio.cz/akcie-investice/dip
 Sledujte Twitter: @Fio_investice
« Zpétna vazba k webinari: jan.tomanek@fio.cz

b


https://www.fio.cz/zpravodajstvi
https://www.fio.cz/akcie-investice/dip
mailto:jan.tomanek@fio.cz

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 papir(i 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 maiji pouze informativni a doporuéujici
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 skuteénosti, se zverejnéné informace a investi¢ni doporuceni 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, vCetné informaci a investi¢nich doporucenich na nich uvefejnénych. Fio prohlasuje, Zze nevlastni Cistou dlouhou ani
kratkou pozici pfevySujici prahovou hodnotu ve vySi 0,5 % ze zakladniho kapitalu emitenta. Zadny emitent nema pfimy nebo nepiimy podil vétsi 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 doporuc€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 doporu€eni, 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 uvefejfiovani investi¢nich doporucéeni urcitého stupné a sméru.
Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investi¢nich doporuceni 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 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 ¢. 308/2017 Shb., o

sledované obdobi podle zavéreénych cen, v niz nejsou zohlednény mozné pohyby ceny nad (/pod) uvedenou zavéreCnou cenu béhem 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 — oGekavany 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 pifekonani pfisluSnych procentnich hranic.

Nakup — long: doporu€eni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investi¢niho instrumentu), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého
diléiho doporuceni 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 pribézné 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 spolecnosti Erste Group Bank AG naleznete na internetovych strankach https://www.fio.cz/zpravodajstvi/akcie-stocklist/55790-erste-group-bank-ag. Uvedeny
seznam obsahuje informace o datu vydani investi¢niho doporuceni, typu doporuceni, cilové cené a cené v dobé zvefejnéni doporuceni, investicnim horizontu i totoznosti pfislusného analytika
Fio banky, a.s. Pfehled vSech aktualnich investi¢nich doporuceni 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 podilu jednotlivych typl doporuéeni je dostupny na uvedené strance

Fio banka

nalézt na www.fio.cz
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Analyza akcii
Erste Group Bank

Doporuceni ,,Akumulovat® a cilova cena 1 363 K¢

webinar 19. 9. 2024 k analyze z 13. 9. 2024

Karel Nedved, akciovy analytik
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Cilova cena

Investicni doporuceni

geopoliticka, makroekonomicka, regulatorni, bankovni dan

VYSSi nez ocekavane vysledky
3. Ctvrtleti (31. rijna 2024) a roCni vysledky (unor 2025)

b



Silné postaveni v regionu stredni a vychodni Evropy

Geograficky diverzifikované portfolio s expozici
na stabilni trhy, ale také na dlouhodobé rustovejsi trny

Zkuseny a pro akcionarsky orientovany management
Silna kapitalova pozice
Atraktivni vyplatni pomeér (dividenda plus zpetny odkup)



Historie

Historické logo Erste
odkazovalo na vcely jako
tradi¢ni symbol spofritelen.
Zdroj: Erste Group

Historické sidlo Erste Group v letech v letech 1838-2015, zdroj: Erste Group

-
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Geograficka segmentace

Geograficka segmentace Erste Group
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Silné postaveni v regionu

Trzni podil Erste Group v jednotlivych zemich %
vV %

Fio banka

Rakousko

- Erste drzi vedouci
postaveni Ci patfi mezi Slovensko
vyznamné hrace

000000000
1 ° 7 Rumunsko I
na trzich, kde pusobi
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0000000000000 |

Chorvatsko I
0000000000

Srbsko G
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» Korporatni uvéry m Retailové vklady Retailové uvéry

Zdroj: Erste Group, zpracovani Fio banka



Klientske uvery jsou klicovou polozkou aktiv

Struktura aktiv Erste Group %

v mld. EUR Fio banka
Prameérny ro¢ni rlst
bilancni sumy byl
od roku 2018 7,3 % 00 |
na 340 mid. EUR

300

200
Nejvyznamnéjsi
polozkou aktiv jsou
klientské uvéry
(6,8 % CAGR)

100

2018 2019 2020 2021 2022 2023

m Uvéry a pohledavky za klienty ® Dluhové cenné papiry Ostatni aktiva

Zdroj: Erste Group, zpracovani Fio banka



Nejvyznamnejsim trhem je Rakousko

57 % uvéroveho
portfolia je z Rakouska
(prumérny rocni rlst
5,8 %)

Cesko a Rumunsko
téemeér 9%

Slovensko, Madarsko,
Chorvatsko kolem 8 %

Uvéry a pohledavky za klienty Erste Group
v mld. EUR, v jednotlivych zemich

-

Fio banka
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= Rakousko Cesko m S|ovensko Ostatni zemé

Zdroj: Erste Group, zpracovani Fio banka



V Rakousku prevazuje komercni portfolio

Struktura avérového portfolia Erste Group %
v mld. EUR, v jednotlivych zemich v hrubé vySi v roce 2023 e

* Vroce 2023 komercni
uvery mirné prevysSovaly
retailové (110 vs 102
mid. EUR)

150

100

* Roc¢ni rast 2018-23:
Komercéni 8 %
Retailové 5 % 50

Rakousko Cesko Slovensko Ostatni zemé

= Retail ® Komeréni

Zdroj: Erste Group, zpracovani Fio banka



Kvalita uveroveho portfolia se zlepsila

Vyvoj podilu nevykonnych uvérl Erste Group %

vV %

- Podil nevykonnych Gvérd riobenke
(z hrubych uvéru) e
v poslednich letech

vyraznée poklesl

«  Chorvatsko
9,5% — 3 % o
Rumunsko
58 % — 2.9 % . I I I .

0%
2018 2019 2020 2021 2022 2023

» Rakousko m Cesko Slovensko Rumunsko m Madarsko m Chorvatsko Srbsko

Zdroj: Bloomberg, zpracovani Fio banka



Vyvoj cisteho zisku

Vyvoj €istého zisku podle geografické segmentace %
bez zahrnuti segmentu Ostatni, v mil. EUR Fio banka
4 000
+ Podil na Cistém zisku 000
v letech 2018-2023
307
383
Rakousku ~ 40 % 2 000
 t¥at 679
Cesko ~ tretina | 297
Slovensko ~ desetina 220 85 236 e

1000 £83 666 i 504
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= Rakousko Cesko Rumunsko m Slovensko Ostatni zemé

Zdroj: Erste Group, zpracovani Fio banka



Makroekonomicky vyhled

Vyvoj inflace ol

\Vj 0/0 Fio banka

20
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2021 2022 2023 2024 2025 2026

m Rakousko m Cesko  Slovensko m Madarsko m Rumunsko ® Chorvatsko  Srbsko
Meziroéni rast HDP %

V % Fio banka
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= Rakousko mCesko Slovensko mMadarsko ®mRumunsko ®Chorvatsko = Srbsko

Vyvoj urokovych sazeb

-

na konci roku, v % Fio banka
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Vyvoj nezaméstnanosti %

V % Fio banka
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» Rakousko m Cesko ~ Slovensko m Madarsko m Rumunsko ® Chorvatsko ~ Srbsko

Zdroj: Bloomberg, zpracovani Fio banka



Pokracujici rust bilanc¢ni sumy

Bilancni suma
podle nasi projekce
poroste v praméru
05,1 % roCne

Klientské uveéry
budou nadale
predstavovat
zhruba dve tretiny
celkové bilance

Struktura aktiv Erste Group %

v mid. EUR

500

400
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200

100

2018

Fio banka
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= Uvéry a pohledavky za klienty m Dluhové cenné papiry Ostatni

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Urokové vynosy jsou kli¢ovou polozkou vynost

Struktura vynosu Erste Group
v mid. EUR %

Fio banka

*  Projektujeme rlst 12
vynosu o 2,5 %
rocné

* Vynosy z poplatku
nejrychleji rostouci
polozkou 5,8 %

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

u Cisté urokové vynosy m Cisté vynosy z poplatkt a provizi Ostatni vynosy

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Cista urokova marze by méla klesat

Cista urokova marze Erste Group %
v %

Fio banka

+ Zduvodu 3%
klesajicich 2,50%

’ ’ 2,38%
urokovych sazeb 2,30% Y 2,25%
2,18% 2,21% 2,18%
v y ’ 2.08% 2 05% ' 2,13% 2,10%
oCekavame ' ——
2%

postupny pokles
Cisté urokove
marze

1%

0%

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Mzdové naklady nejvétsi polozkou nakladu

Projektujeme roCni
rust provoznich
nakladd o 3,3 %
rocné

Uspory z
digitalizace by mély
mirnit tlaky na
mzdové naklady

Struktura nakladu Erste Group %
v mld. EUR

Fio banka

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

= Mzdové naklady ®m Administrativni naklady Odpisy a amortizace

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Pomeér provoznich nakladu k vynosum pod 50 %

Pomér provoznich
nakladu k vynosiim
za rok 2024 by mel
meziro¢né vzrust

Pomeér provoznich nakladd k vynostim Erste Group

Vv %

100%

75%

50%

25%

0%

-

Fio banka

60.5%  59,0%  59,0% .
e 55.6% 53 40

47 6% 49,1% 49,8% 49,7% 49.5% 49,3%
, e ) — e s —

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Stabilizace nakladu na riziko na urovni 25 b.b.

Letos oCekavame
naklady na riziko
ve vySi 17,5
bazickeho bodu
(z pramérnych
Cistych uvéru)

Naklady na riziko Erste Group %
v mil. EUR

1300 1

800 -

300 -

-200 -

Fio banka
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Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Stabilne vysoky cCisty zisk

- Od roku 2026 by Cisty zisk Erste Group
o oy . v mid. EUR
rust uveroveho i
portfolia mel
prevazit pokles 4
Cisté urokové
marze X

* Vroce 2027

oCekavame 2
prekonani
rekordniho roku 1
2023

0

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Solidni navratnost viastniho kapitalu

Erste si dlouhodobé
drzi dvouciternou
navratnost (ROE)
vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu Erste Group

Vv %

20%

10%

0%

2018

5)1%

5,4%

2019 2020 2021 2022

= Rentabilita hmotného vlastniho kapitalu

£52% W150%

L3 % 13,6% 1375%

gpre% % 2%
a7 18,0%

18,1% 13,0%
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m Rentabilita vlastniho kapitalu

-

Fio banka

1P, 9%

2028e

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Silna kapitalova pozice

Kapitalova priméfenost Erste Group

vV %
20%
. v 1,7%
. Ervste b}/ Si m’ela o 150
drzet vyrazny polstar :
’ ,9%
nad regulatornim . -

pozadavkem

5%

0%

Regulatorni 2024e
pozadavek pro rok
2024
BmCET1

-

Fio banka

1,6%

1,5%

1,6% 1,4%

2025e

2026e 2027e 2028e

AT1 mTier 2

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Dividendy Erste Group

2,7 EUR 2024
3 EUR 2025

3,4 EUR 2026



Atraktivni dividenda

Dividendy Erste Group
v EUR %

Fio banka

+ Atraktivni hruby
dividendovy vynos
pres 6 %

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Zdroj: Erste Group, zpracovani a projekce budoucich let Fio banka



Ocekavame vyplatu

Hruby dividendovy
vynos pfes 6 %,

Dividendy a zpétné odkupy akcii Erste Group
v mil. EUR, prava osa - vyplatni pomér v %

-

Fio banka

2500 80 %
69% 68% 67%
2000 02%
57% 60 %
1500
40 %
1 000
20 %
500
0 0%
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mmmm \/yplacené dividendy Zpétny odkup akcii —— Celkovy vyplatni pomér

Zdroj: Erste Group, zpracovani Fio banka



ROE (v %)

BNP Paribas
Intesa Sanpaolo
Banco Santander
UniCredit

ING Group

BBVA

Credit Agricole
CaixaBank

Nordea Bank
Deutsche Bank
KBC Group

Erste Group Bank
Societe Generale
Commerzbank
ABN AMRO Bank
AIB Group

Bank of Ireland Group
Banco BPM
FinecoBank Banca Fineco
Banco de Sabadell
Bankinter

BPER Banca
BAWAG Group

2014

0,2
2,8
7,7
4,3
1,0
5,7
4,9
2,5
11,3
2,7
11,1
-13,1
4,3
1,0
8,0
8,3
7,8
-24,0
30,9
3,5
7,9
0,3
12,7

2015

7,5
6,0
7,1
3,5
8,1
5,5
6,6
3,2
12,0
-10,7
11,5
9,3
6,2
3,9
11,8
7,9
8,4
23,1
32,2
59
10,1
4,5
14,1

8,3
6,6
6,9
-27,7
9,5
7,3
59
4,3
11,9
-2,7
15,6
10,9
5,6
1,0
10,2
10,4
7,8
-12,9
32,2
55
12,4
0,3
15,9

8,2
14,9
6,7
11,9
9,8
7,5
6,0
6,9
9,4
-1,7
15,1
10,1
3,9
0,5
14,6
8,0
7,0
21,9
30,3
6,1
11,7
3,5
13,4

7.8
8,0
8,2
7,7
9,3
11,6
7.4
7.8
9,5
0,0
14,4
13,1
5,7
3,1
11,5
7.7
6,9
-0,5
28,3
2,6
11,9
8,5
11,8

8,1
8,3
6,6
6,3
91
7,3
7,6
6,9
4,8
-9,7
13,5
10,0
4,1
2,1
10,5
2,4
4,1
7,2
24,5
6,2
11,9
8,1
12,3

6,6
6,0
1,6
-5,1
4,6
1,9
4,0
5,5
7,0
0,3
7,2
4,7
-1,4
-11,0
-0,2
-6,0
-7,7
0,2
21,1
0,0
6,5
4,3
7,3

8,6
7,3
9,6
3,9
8,8
9,7
9,0
17,2
11,6
3,4
12,3
11,7
8,0
1,1
6,3
4,3
10,1
4,5
22,3
4,2
27,2
8,3
11,7

8,5
7,9
10,9
11,3
7,1
13,3
7,9
9,1
11,3
8,4
12,9
12,6
1,9
4,7
91
5,4
7,5
52
23,6
6,8
11,5
20,2
7,9

9,4
14,0
12,0
16,0
14,4
15,6

SRS
13,8
16,2

6,7
15,8
15,9

2,6

7,3
12,5
14,6
13,3

9,3
28,5

9,9
16,5
17,9
18,2

Zdroj: Bloomberg, zpracovani Fio banka
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Celkova Cista urokova Pomér nakladi P/BV P/E

Trzni kapitalizace

kapitalova marze k vynostim

(MEUR) pﬁmé;;nost B e ‘;023 2023  2024e 2023  2024e
BNP Paribas 70 981 17,3% n/a 62% 0,65 0,64 7,32 6,72
Intesa Sanpaolo 67 966 19,2% 2,0% 48% 1,21 1,18 8,85 7,78
Banco Santander 66 811 16,4% 3,2% 48% 0,72 0,70 6,30 5,75
UniCredit 60 650 20,9% 1,9% 48% 1,07 1,04 7,26 6,54
ING Group 53 455 19,8% 1,6% 48% 1,06 1,05 7,89 8,15
BBVA 52 019 16,6% 3,2% 38% 1,02 0,98 7,00 5,87
Credit Agricole 43 380 17,2% n/a 47% 0,68 0,68 7,34 7,08
CaixaBank 39 451 17,1% 1,7% 43% 1,10 1,11 8,46 7,32
Nordea Bank 36 739 22,2% 1,5% 41% 1,21 1,24 7,65 7,33
Deutsche Bank 28 640 18,6% 1,7% 69% 0,45 0,45 7,04 7,36
KBC Group 28 001 17,5% 1,8% 41% 1,25 1,26 8,35 8,56
Erste Group Bank 20 073 19,9% 2,2% 51% 0,99 1,00 7,01 6,87
Societe Generale 18 068 18,2% n/a 63% 0,27 0,26 10,25 5,39
Commerzbank 17 421 19,3% 1,7% 58% 0,63 0,60 9,02 7,64
ABN AMRO Bank 12 871 18,7% 1,8% 58% 0,60 0,58 5,00 6,07
AIB Group 12 249 21,1% 4,9% 44% 0,91 0,89 6,95 6,43
Bank of Ireland Group 10 108 19,2% 3,1% 45% 0,84 0,81 6,67 6,34
Banco BPM 8 818 19,0% 1,9% 57% 0,63 0,64 6,93 6,14
FinecoBank Banca Fineco 9 406 34,9% 1,4% 28% 4,29 4,25 15,41 15,25
Banco de Sabadell 9945 17,8% 2,3% 50% 0,71 0,69 7,95 6,58
Bankinter 7 191 16,1% 2,1% 38% 1,35 1,27 8,51 7,69
BPER Banca 6 859 18,1% 2,8% 60% 0,74 0,72 4,49 5,10

BAWAG Group 5423 20,0% n/a 35% 1,46 n/a 8,57 8,11 %

Zdroj: Bloomberg, zpracovani Fio banka Fio banka



Akcie Erste jsou stale atraktivne ocenéne

» Cilova cena 1 363 Kc
(k 1. 1. 2025) P/E
, . Aktualni cena
« Ocenéni pomoci dividendy -
a nasobku P/BV (1,1) Cilova cena
* Navratnost vlastniho
kapitalu 11 %
» Naklady vlastniho
kapitalu 10,25 %

o L P/BV
« Aktualni ocenéni Erste

stale plné nereflektuje
silnou navratnost kapitalu Cilova cena

Aktualni cena




Analyza je verejne ke stazeni na nasich strankach

ERSTES

Group

https://www.fio.cz/zpravodajstvi/analyzy/300780-
vydavame-novou-analyzu-na-akcie-erste-qroup-bank-ag-
s-cilovou-cenou-1-363-kc



https://www.fio.cz/zpravodajstvi/analyzy/300780-vydavame-novou-analyzu-na-akcie-erste-group-bank-ag-s-cilovou-cenou-1-363-kc
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/analyzy/300780-vydavame-novou-analyzu-na-akcie-erste-group-bank-ag-s-cilovou-cenou-1-363-kc
https://www.fio.cz/zpravodajstvi/analyzy/300780-vydavame-novou-analyzu-na-akcie-erste-group-bank-ag-s-cilovou-cenou-1-363-kc

Dekuji za pozornost
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