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Investi¢né odporacanie
INTESA SANPAOLO

Profil:

Spolo¢nost’ Intesa Sanpaolo S.p.A. poskytuje rozne finanéné produkty a
sluzby predovsetkym v Taliansku. Psobi prostrednictvom Siestich
segmentov: Banca dei Territori, IMI Corporate & Investment Banking,
International Subsidiary Banks, Asset Management, Private Banking a
Insurance. Spolo¢nost’ pontika p6zicky a vkladové produkty; korporatne,
investicné bankovnictvo a sluzby verejnych financif; priemyselné tvery,
faktoring a lizingové sluzby; rieSenia pre spravu aktiv; zivotné a nezivotné
poistné produkty; a sluzby bank a déchodkovych fondov, ako aj doverné
sluzby.

Analyza:

Spolo¢nost’ ma trhovii hodnotu 44,91 mld. eur. Hodnota ukazovatel'a P/E je
na urovni 7,56, pri¢om sa o¢akava pokles na 6,28, ¢o spravi akciu lacnejsiu a
lakavejsiu pre investorov. Zisk na akciu ma hodnotu 0,39, a o¢akéva sa
pokles na 0,32. Rentabilita aktiv (ROA) je 0,63, ¢o je pod priemerom sektora,
ktorého hodnota je 0,79%. Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) je na Girovni
11.03%, ¢o je pod priemerom sektora, ktorého hodnota je 13.43% Co sa tyka
zadlzenosti, celkovy dlh voci celkovym aktivam je na Girovni 26.61%, oproti
priemeru v sektore 26.11%. Hodnota P/B je na urovni 0,81 a P/S je 1,32, ¢o
st hodnoty v stlade s priemerom v sektore podpriemerné. Spolocnost’
nevyplaca dividendy. Priemerna ciel'ova cena analytikov je v 12-mesacnom
horizonte na Grovni 3,34, ¢o predstavuje potencialny rast o 35,80% oproti
aktualnej cene. 24 analytikov odporti¢a nakup, 4 drzbu a 1 predaj akcie. Za 2
kvartal 2023 prekonala spolo¢nost’ trzby o 3,55 % a Cisty zisk prekonala o
23,39 %. Nasledujtci kvartal sa ocakava rast/pokles trzieb 0 16,74 % a
¢istého zisku 0 29,05%. Rast trzieb za posledné 4 roky dosiahol tiroven 21,63
%. Spolo¢nost’ Intesa zaznamenala 9% zlepSenie konsenzualneho vynosu za
rok 2023, ktoré naznacuje obmedzeny rast, ale dlhodoby prilev ¢istych
urokovych prijmov a obnova poplatkov by mohli podporit’ rast v roku 2024.
Silny zéklad financovania banky bol posilneny takmer o 4% rastom priamych
vkladov od zakaznikov v druhom Stvrtroku. Jej organické generacia kapitalu
patri medzi $picku, ¢im podporuje schopnost’ odkupu vlastnych akcii do
konca roka s ukazovatel'om CET1 na trovni 13,7 %, na vrchole vynosov z
dividend vo vyske viac ako 10 %. Kvalita aktiv sa dari v porovnani s
doméacimi konkurentmi, s pomerom ¢istych nevykonnych tiverov vo vyske 1
% a priplatkami vo vyske 900 miliénov eur. Talianske banky pravdepodobne
vy¢€lenia viac ako 4 miliardy eur na vyhnutie sa zaplateniu novej dani z
nadbytoéného zisku (rovnako ako Intesa, UniCredit a Mediobanca), ale to je
mala cena na zaplatenie oproti priamemu zasahu do zisku a strat, najma ked’
sa zda, Ze odmena pre akcionarov vo vyske 30 miliard eur v rokoch 2023 az
2024 zostava zachovana. Politické rizika zostavaj, ale dan pre banky je
ovel’a niz§ia ako pévodny plan vlady.

Cena:

Ciel'ova cena 3,47 EUR bola uréend nasobkom vazeného 5-roéného
priemeru pomeru ceny a zisku na akciu (P/E) 11.31, a priemerngj
hodnoty oc¢akavaného zisku na akciu za FY 2024 (EPS) 0,34
modifikovaného 0 §tandardni odchylku pri vypoctoch 0.033. Nasa
cielova cena je vyssia ako ta, ktoru tejto akcii udelili vel’ké investi¢éné
banky a spolo¢nosti.
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Kupit’

Ciel'ova cena v EUR: 3,47 €
Horizont: 1 rok
Cena (k 01.11.2023): 248 €
UDAJE O AKCII:
Burza: Brsaltaliana
Bloomberg: ISP IM Equity
Trh. kapitalizacia: 44,91 mld. €
Priemer. denny objem: 0,19 mld. €
P/E: 7,56
Navratnost’ kapitalu: 11,03%
Zisk na akciu (kizavy): 0,01 €
Dividenda: 0,18 €
Medziro¢ny rast trzieb: 5,53%
Medziro¢ny rast zisku: 4,04%

OCAKAVANE UDALOSTTI:
Najblizsie hospodarske vysledky
03.11.2023

VYVOJ CENY AKCIE:
2,64 €
1,93 €

52 tyzdnové maximum

52 tyzdnové minimum

CAC Index

ISP IM Equity

VYPRACOVAL
Roman Hroncek, analytik
CAPITAL MARKETS, 0.c.p., as.

Slavicie udolie 106, 811 02 Bratislava
info@capitalmarkets.sk
www.capitalmarkets.sk

Zdroj informacii: Bloomberg

Upozornenie! Tento marketingovy material, ktory nie je uréeny vybranym klientom nesmie byt’ chapany ako investi¢né
poradenstvo. Udaje, ktoré sa tykaji minulosti, nie st garanciou budiicich vynosov. Investovanie v cudzej mene moze
ovplyvnit' vynosy v dosledku vykyvov. Vsetky obchody s cennymi papiermi mozu viest' ako k ziskom, tak i k stratam.
Spolo¢nost CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. je subjekt regulovany Narodnou bankou Slovenska.
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Vyvoj ceny v 5 rocnom horizonte
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Vyvoj ukazovatel'a P/E v 3 roénom horizonte
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Holder Name Position % Out Filing Date
1|Cia di San Paoclo 1188 947 304 6,50 21.06.2023
2|Fondazione Cassa di 961 333 900 5,26 21.06.2023
3|BlackRock Inc 662 892 730 3,63 31.10.2023
4|Vanguard Group Inc/T 590 236 143 3,23 30.09.2023
5|/Norges Bank 303 010 185 1,66 31.12.2022
6 |Harris Associates LP 226 170279 1,24 30.09.2023
7|Credit Agricole Grou 210 688 295 1,15 31.10.2023
8|Massachusetts Financ 123710331 0,68 30.09.2023
9|BNP Paribas SA 120 020 156 0,66 29.09.2023
10|Government Pension | 109 210 364 0,60 31.03.2023




