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Predikce vysledk 0 za 4Q a FY 2009

22. Unora 2010

Zakladni informace

Posledni zav. kurz 445,2 K¢
Vydanych akcii 322 089 tis. ks
Trzni kapitalizace 144,7 mld. K&
Free-float 30,6%
52 tydenni max. 503,9 K¢
52 tydenni min. 360,1 K&
Zména YTD +7,5%
Pram. denni objem 251 mil. K&
Beta vs. PX

Vaha v PX 17,0%
Primarni trh

Ticker Bloomberg SPTT:CP
Ticker Reuters SPTTsp.PR
ISIN CZ0009093209
WKN 894087

Zdroj: Bloomberg, Reuters

Roéni vyvoj kurzu akcie
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Zdroj: Bloomberg

Spole¢nost Telefénica O2 Czech Republic, a.s. zvefejni své konsolidované vysledky
hospodareni dle IFRS za 4. ¢tvrtleti a cely rok 2009 ve ¢tvrtek 25. Unora 2010 po
ukonéeni obchodovani na prazské burze.

Predikce vysledk 0 spole énosti Telefénica O2 CR za 4Q 2009
odhad Cyrrus

odhad vAll

ol e Cyrrus konsenzus QAR / 4Q 2008

Vynosy fixni segm.CR 6,961 7,005 7,795 -10,7%
Vynosy mobilni segm. CR 7,810 7,811 8,431 -7,4%
Vynosy z podnikani 15,333 15,210 16,515 7.2%
OIBDA 6,808 6,483 6,771 0,5%
OIBDA marze 44,4% 42,6% 41,0% +3,3 p.b.
Provozni zisk 3,858 3,544 3,519 9,6%
Cisty zisk 3,038 2,739 2,623 15,8%

Zdroje: odhady CYRRUS, a. s., Telefonica O2 Czech Republic

Predikce vysledk 0 spole énosti Telefénica O2 CR za FY 2009
odhad Trzni odhad Cyrrus

ik Cyrrus konsenzus PY A0 / FY 2008
Vynosy fixni segm.CR 27,005 27,050 30,021 -10,0%
Vynosy mobilni segm. CR 31,221 31,224 33,566 -7,0%
Vynosy z podnikani 60,073 60,018 64,450 -6,8%
OIBDA 27,278 26,954 28,312 -3,7%
OIBDA marze 45,4% 44,9% 43,9% +1,5 p.b.
Provozni zisk 15,315 15,001 15,380 -0,4%
Cisty zisk 11,935 11,635 11,628 2,6%

Zdroje: odhady CYRRUS, a. s., Telefonica O2 Czech Republic

Vysledky za 4. kvartal budou podobné jako za ten predeSly zejména ve znameni
dalSiho pasobeni souc¢asné krize a jejiho dopadu na uspory klientll, do hospodareni
jak na strané trzeb tak nakladiu se také projevi snizeni propojovacich poplatk(i po
nafizeni regulatora. | kdyz byva tradi¢né béhem Vanoc a konce roku odeslano velké
mnoZstvi SMS a propojeno rekordni mnozstvi hovord, z celkového pohledu tyto jevy
neznamenaji v hospodareni spoleénosti vyznamnéjsi faktor, kdy sezonni odchylky
trzeb v jednotlivych kvartalech jsou minimalni. Vedle samotnych vysledkd budou
investofi bedlivé sledovat zejména navrh dividendy za rok 2009.

V pevném segmentu ocekavame kvartalni trzby ve vysi 6,96 mid. K¢ (-10,3% yly).
Pevny segment je stale stizen poklesem poctu pevnych linek (odhadujeme na 1,77
mil.). Vtrendech jednotlivych kategorii vynosu necekame veétSi zmény. Vynosy
z tradiéniho pfistupu do sité ofekavame ve vySi srovnatelné s minulym kvartalem,
cca 1,5 mid. Meziro¢né tato poloZzka zaznamena pokles cca 30%, to je ovSem
zplsobeno zménou metodiky vykazovani diky nabidce naked-ADSL, v celkové sumé
vynosU v pevném segmentu se tak tento pokles neprojevi, nebot bude vyrovnan
adekvatnim rlstem vynosu zinternetu. Vynosy z tradi¢nich hlasovych sluzeb
odhadujeme na 2,08 mid. K& (-11,0% vyly), kdy jak u hovorného tak propojeni
oCekadvame oproti predeSlému kvartdlu mirny pokles, u hovorného mezirocné
predpokladame cca pétinovy pokles diky snizenému pocétu pevnych linek.
V souvislosti s vano¢nimi nakupy ocekavame také relativné sezonné vysoké vynosy
z prodeje koncovych zafizeni, ty odhadujeme na 230 mil. K& (-6,3% yly). Vynosy
z internetu v pevném segmentu odhadujeme na 1,46 mid. K&, kdy meziro¢né diky
zméné metodiky vykazovani naked-ADSL zmifiované vySe naopak vidime vyrazné
zvySeni, v porovnani s pfedchozim kvartdlem océekavame stagnaci. Vynosy
z datovych sluzeb jsou dlouhodobé jen mirné klesajici, pro tento kvartdl je
oCekavame ve vysi 870 mil K¢ (-6,3% vyly). V oblasti vynosl z IT sluzeb &ekame
relativné dobry kvartél, podle naSich odhadd budou vynosy v této oblasti 850 mil. K&,
tj. vice nez v minulém ctvrtleti, ovSem srovnatelné s lonskym 4. kvartdlem. Ostatni
vynosy pak odhadujeme na 200 mil. K&.
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I v mobilni oblasti hospodareni spole¢nosti o¢ekavame pokles trzeb, nicméné méné
vyznamny nez v pevnych linkach. Celkové vynosy v segmentu odhadujeme na 7,81
mid. K& (-7,4% yly). Vynosy ze stalych poplatk odhadujeme na 2,1 mid. K& (-1,6%
yly), vynosy z hovorného a z propojeni odhadujeme bez vétSiho rozdilu oproti 3.
Gtvrtleti a to 2,4 mid. K&, resp. 1,2 mid. K& Podobné jako v pevném segmentu
odhadujeme sezénné vysSi vynosy z prodeje zafizeni na 330 mil. K& V mobilnim
segmentu na rozdil od pevného oéekdvame dalSi pokra¢ovani ristu poctu klientd,
kdy jejich pocet podle naSeho odhadu dosahne 4,98 mil., z toho 2,8 mil. tarifnich
zékaznikl a 2,2 mil. zakaznik( predplacenych sluzeb.

V oblasti nakladu také ocekavame poklesy, spole¢nost byla samoziejmé diky krizi
nucena k Usporam, na poklesu nakladi se projevila také regulace propojovacich
poplatkl a absence nakladid s vyudétovanim univerzalni sluzby v minulém roce.
Naklady na dodavky odhadujeme na 4,1 mid. K& meziroéné -22,0%, kde hlavni
slozkou o¢ekavaného poklesu jsou naklady na propojeni ve vySi 2,8 mid. K& (-10,6%
yly). Meziroéné ocekavame také pokles osobnich nakladu na 1,75 mid. K&, naklady
na externi sluzby odhadujeme na 2,7 mld. K&, meziro¢né -2,9%. Celkové naklady za
4. ¢tvrtleti oCekavame ve vySi 8,74 mld. K& (-12,4% yly).

U vynost ze slovenskych trhu oCekavame pokracovani rlstu poctu zakaznikd i
vynosu. Oc¢ekavame, Ze pocet klienth prekro¢i hranici 0,5 mil., odhadujeme celkem
505 tis. klient(, ktefi podle naSich odhadd vygenerovali vynosy 562 mil. K&. Trend
zvySovani poctu klienttd bude pokracovat jak v tarifnich tak v pfedplacenych sluzbach.

Celkové vynosy z podnikani za 4. &tvrtleti (oba segmenty CR a vynosy ze Slovenska)
tak o¢ekavame ve vysi 15,33 mid. K¢ (-6,9% yly), provozni naklady dosahnou za 4.
Ctvrtleti podle naSich odhadt zmifovanych 8,74 mid. K&, se zapocétenim méné
vyznamnych polozek (aktivace majetku, ostatni vynosy, snizeni hodnoty aktiv)
odhadujeme provozni zisk OIBDA ve vySi 6,81 mld. K& (+0,5% yly). Celoro¢ni OIBDA
tak dosahne podle naSich odhad( 27,28 mid. K&, coZz znamena meziroéni pokles
3,7%. Spolecnosti si stanovila pro rok 2009 cil poklesu OIBDA maximalné o 4%, i
kdyz ukazatel OIBDA pro Ucely pfedpovédi je mirné upraven, podafi se podle naSich
odhad tento cil spole€nosti naplnit. Pfipomenme, ze béhem roku spole¢nost opustila
svQj cil v oblasti trzeb, kde predpokladala pokles max. o 3%. VySe zminéna OIBDA
indikuje 4Q OIBDA marzi ve vysSi 44,4%, tj. i pfes pokles trzeb se diky poklesim
nakladl (vlivem Uspor a absenci naklad na univerzalni sluzbu) spole¢nosti podafrilo
vylepSit tento ukazatel, v celoroénim vyjadfeni pak OIBDA marZe dosahla podle
nasich odhadu 45,4%, coz znamena rast o 1,5 proc. bodu. Odpisy vykazuji relativné
konstantni vyvoj v okoli 3 mid. K¢ kvartalné, pro 4Q odhadujeme jejich vysi na 2,95
mid. K&, celoro¢né pak 11,96 mid. K& (-7,5% yly). Provozni zisk EBIT odhadujeme za
4. kvartal na 3,86 mid. K¢&, pfi téméf zanedbatelnych finanénich nakladech a vlivu
dané z pfijmu cca 0,8 mid. K& odhadujeme &isty zisk spole¢nosti za 4. kvartal na 3,04
mid. K& a za cely rok 11,94 mld. K&. (+2,4% yly).

Predpokladame, Ze &isty zisk bude investory zajimat vice nez jindy, jelikoZz se od néj
odviji vySe navrzené dividendy. Kapacita Gétu zisku minulych let pro vyplaceni letoSni
dividendy je podle vyjadfeni spole¢nosti 7 K& na akcii. Ktéto ¢astce bude mit
k dispozici Telefonica O2 CR jesté nekonsolidovany gisty zisk za rok 2009 (vSechny
vySe uvedené hodnoty se tykaji konsolidovanych ¢&isel). Konsolidovany gisty zisk
byva (diky ztratovym slovenskym aktivitam) mensi nez nekonsolidovany. Pfi nami
odhadované vySi konsolidovaného cistého zisku 11,94 mid. K& odhadujeme
nekonsolidovany c¢isty zisk na pfiblizné 12,9 mld. K& Celkova kapacita letoSniho
nekonsolidovaného Cistého zisku tak podle naSeho nazoru umozni vyplatit hrubou
dividendu ve vySi 45 K& na akcii (loni 50 K& na akcii), coZ znamena stale zajimavy
dividendovy vynos cca 10%.
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Analytické odd éleni:

Marek Hatlapatka Head of research hatlapatka@cyrrus.cz Banky, energetika, zahr. trhy
Jan Prochazka Chief Analyst prochazka@cyrrus.cz Energetika, letecka doprava
Karel Potmésil Senior analytik otmesil@cyrrus.cz Farmacie, development

Ondrej Moravansky Analytik moravansky@cyrrus.cz Telecomy, IT, média, spotf. zbozi

Trading & Sales:

Pavel Pikna Brno pikna@cyrrus.cz
Kamil Kricner Praha kricner@cyrrus.cz

Portfolio management:

Peter Domény Brno domeny@cyrrus.cz
Jindfich Rovny Praha rovny@ecyrrus.cz

Corporate finance:

Tomas Kungicky Brno kuncicky@cyrrus.cz
Jifi Béhal Brno behal@cyrrus.cz

Vyhrada (disclaimer): Informace a investiéni 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 papird Praha, a.s. a Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Spole¢nost podléha
regulaci a dohledu Ceské narodni banky. Spoleénost &erpa informace z davéryhodnych zdroji a vynaloZila
pfiméfenou péci, aby informace nebyly nepravdivé ¢&i zavadéjici, nicméné nikterak nezaru€uje jejich
spravnost. Pokud jsou v investi¢nim doporuceni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim
udélostem, jsou zaloZeny na predpokladech a vypoctech spolecnosti nebo duvéryhodnych zdroju.
Skute¢nosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uvedenych informaci vyznamné lisit. Informace
mohou byt zjednoduSeny, nebot maji slouzit vyhradné k vytvofeni obecné a zékladni predstavy o dané
otazce ¢i tématu. Investi¢ni doporuceni predstavuje nazor spole¢nosti nebo osoby v ném uvedené ke dni
zvefejnéni a mulze byt zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval budoucich zmén investi¢niho
doporuéeni neni moZzné predem stanovit. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchodl a investic do
jakychkoli finanénich nastroju rozhodovat samostatné, a to na zakladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného
rizika a vlastni pravni, dafiové a finanéni situace. Pokud se v investiénim doporuéeni hovofi 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 navratnost pavodné
investovanych prostfedkd ani vySe zisku neni zarucena. Obsah dokumentu je chranén dle autorského
zadkona, majitelem autorskych prav je spoleénost. Spole¢nost nenese odpovédnost za Sifeni nebo
uverejnéni informaci tfetimi osobami.

Upozornéni na mozné zajmy a stfetd zajmu (disclosure): Spole¢nost nema podil vétsi nez 5% na zékladnim
kapitalu Zadného emitenta finanénich nastrojd, jeZ jsou obchodovany na regulovanych trzich. Zadny emitent
finanénich nastroju, jez jsou obchodovany na regulovanych trzich neméa 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 doporuéeni. Emitenti financnich néastroju kotovanych na regulovanych trzich
nejsou spole¢nosti seznamovani s investiénimi doporu¢enimi pfed jejich vydanim. Spole¢nost ma zajem o
uzavirani smluvnich vztahi s emitenty finanénich nastroju, jeZz jsou obchodovany na regulovanych trzich.
Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, je zavisla zejména na kvalité odvedené
prace, dosazenych vysledcich a celkového zisku spole¢nosti. Osoby, které se podileji na tvorbé investi¢nich
doporuceni nejsou finanéné ani jinak motivovany k vydani investi¢énich doporuceni konkrétniho sméru a
stupné. Spole¢nost uplatfiuje v rdmci organizace vnitfniho provozu vnitini predpisy, kterd brani vzniku stfetu
zamu ve vztahu kinvesticnim doporu¢enim. Toho je dosahovano zejména duslednym dodrZzovanim
¢inskych zdi mezi jednotlivymi organizaénimi Gtvary spole¢nosti.

Blizsi informace o spole€nosti, sluzbach a analytické zpravodajstvi je mozno nalézt na http://www.cyrrus.cz.

BRNO PRAHA

Vevefi 111 (Platinium) Radlicka 14, Andél Park
616 00 Brno 150 00 Praha 5, Smichov
Tel.: +420 538 705 711 Tel.: +420 221 592 361
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