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Spolecnost Telefénica 02 Czech Republic, a.s. zvefejni své konsolidované vysledky
hospodareni dle IFRS za 2. Ctvrtleti, resp. 1. polovinu roku 2010 ve stfedu 28.
cervence 2010 po ukonceni obchodovani na prazské burze.

p v Predikce vysledkl spoleénosti Telefénica 02 CR za 2Q 2010
Zakladni informace

20. cervence 2010

Y odhad Trzni odhad Cyrrus /
Posledni zav. kurz 429,5 K¢ v mid. K Cyrrus konsenzus 2Q 2009 2Q 2009
Vydanych akcii 322 089 tis. ks ] ., Y
Trinf kapitalizace 138,3 mld. K¢ Vynosy fixni segm.CR ) 6,145 6,069 6,465 -4,9%
Free-float 30,6% Vynosy mobilni segm. CR 7,070 7,127 7,726 -8,5%
52 tydenni max. 503,9 K& Vynosy 13,873 13,814 14,631 -5,2%
52 tydenni min. 392,0 K¢ OIBDA 5,683 5,792 7,078 -19,7%
Zména YD +2,8% OIBDA marse 41,0% 41,9% 48,4% 7,4 p.b.
Prim. denni objem 210 mil. K& .
Beta vs. PX 0,63 Provozni zisk 2,733 2,892 3,958 -30,9%
Vaha v PX 15,8% Cisty zisk 2,129 2,267 3,077 -30,8%
Primarni trh PSE Zdroje: odhady CYRRUS, a. s., konsenzus: Telefoénica O2 Czech Republic
Ticker Bloomberg SPTT:CP Predikce vysledki spoleénosti Telefénica 02 CR za 1H 2010
UL [T SPTTsp.PR L LEL Trini odhad Cyrrus /
ISIN CZ0009093209 v mld. K¢ c k 1H 2009 1 2g09
WKN 394087 yrrus onsenzus H
Zdroj: Bloomberg, Reuters Vynosy fixni segm.CR 12,297 12,221 13,270 -7,3%
Vynosy mobilni segm. CR 14,098 14,155 15,640 -9,9%
Y] - 0,
R el KA T I ReE Vynosy 27,600 27,541 29,737 7,2%
OIBDA 11,029 11,138 13,692 -19,4%
P OIBDA marze 40,0% 40,4% 46,0% -6,0 p.b.
Provozni zisk 5,320 5,479 7,459 -28,7%
Cisty zisk 4,141 4,279 5,722 -27,6%

Zdroje: odhady CYRRUS, a. s., konsenzus: Telefénica 02 Czech Republic

Od nadchazejicich vysledkd ocekdvame, Ze potvrdi vétsinu stdvajicich trendd,
nicméné napf. v mobilnim segmentu ocekavame alespon trochu znatelné oziveni.
Porad vsak predpokladame napf. pokles segmentu pevnych linek, mirny rlst fixniho
internetu nebo zpomalujici rlist na slovenském trhu. BEhem uplynulého kvartalu, na
rozdil od nékolika predchozich nedoslo ke snizeni poplatkd za ukonéeni hovoru
Zdroj: Bloomberg (MTR), aktualni vySe téchto poplatkd dosahuje 1,96 K¢, dalsi snizeni je platné od 1.
Cervence 2010, na 1,66 K¢ (tj. -15%). Nase nize uvedené odhady se vztahuji k obdobi
2. Ctvrtleti (nikoliv celé 1H).

V oblasti fixniho segmentu ¢ekdme dalsi pokles vynoslt z pevnych linek, vynosy
z tradi¢niho pfistupu do sité ocekavame ve vysi 1,34 mld. K¢ (-27,8% y/y), pfi poctu
pevnych linek 1,73 mil. (-4,1% y/y). Vyrazny meziro¢ni pokles vynost z této oblasti
jde na vrub zméné metodiky vykazovani naked-ADSL, nikoliv tedy pouze
fundamentalnimu poklesu trhu. Vynosy z tradi¢nich hlasovych sluzeb odhadujeme
na 1,83 mild. K¢ (-8,0% y/y), z toho vynosy z hovorného na 630 mil. K¢ (-18,1% y/y),
vynosy z propojeni na 1,1 mld. K& (-1,7% y/y) a vynosy z prodeje koncovych zafizeni
100 mil. K¢ (-2,9% y/y). Vynosy z internetu v pevném segmentu odhadujeme na
celkovych 1,515 mld. K¢ (meziro¢né +29,5%, rdst zpUsoben opét zejména zménou
metodiky vykazovani naked-ADSL), pocCet ADSL pfipojek odhadujeme na 880 tis.
(+7,5% y/y). Pocet pripojek IP TV odhadujeme na 139 tis. Internet ve fixnim
segmentu tak diky nabidce ADSL vykazuje narozdil od hlasovych sluzeb stidle mirné
rostouci tendenci. Vynosy zIT sluzeb odhadujeme pfiblizné v souladu s prvnim
kvartdlem na 550 mil. K¢ (+24,2% y/y) a vynosy z datovych sluzeb na 800 mil K¢ (-
10,5% y/y). Celkové vynosy za 2Q za segment odhadujeme na 6,145 mld. K¢ (-4,95%
y/y), témér bez zmény oproti prvnimu kvartélu.
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Mirné ozZiveni, resp. stabilizaci meziro¢nich poklest predpokladame v mobilnim
segmentu, kde se pozitivné za¢ina projevovat dopad rozsifovani pokryti CR 3G siti a
tomu odpovidajici vyvoj v kategorii ostatnich vynosu. | v hlasovych sluzbach viak
ocekavame mirny mezikvartalni rdst vynosQ. Vynosy z hlasovych sluzeb odhadujeme
na 5,07 mld. K¢ (-11,2% y/y), z toho vynosy ze stalych poplatkd 2,04 mld. K¢ (-1,5%
y/y) a vynosy zhovorného 2,07 mld. K¢ (-13,7% vy/y). Vynosy z propojeni
samoziejmé meziroc¢né také klesly zejména v souvislosti s regulaci MTR, jejich vysi
odhadujeme na 960 mil. K¢ (-22,7% vy/y). Ostatni vynosy v mobilnim segmentu
(SMS, MMS, mobilni internet..) odhadujeme na 1,78 mld. K¢ (+0,3% y/y), kdy tato
polozka poprvé od 1Q 2009 vykazala meziro¢ni rlst. Vynosy z prodeje zafizeni
odhadujeme na 220 mil. K¢ Za cely segment mobilnich telefond odhadujeme
2009. Celkovy pocet mobilnich klientd odhadujeme na 4,96 mil., téméf bez zmény
oproti 1Q a +2,5% vy/y.

Predpokladame, Ze rostouci dynamiku naddle vykaze slovensky trh, i kdyz i tady se
v poslednich kvartalech jiz snizuje ARPU (primérny vynos na zdkaznika), nicméné
odhadujeme Ze rist pocétu zakaznikl prispéje stale k celkovému rlistu objemu trzeb.
Ty na Slovensku odhadujeme na 608 mil. K¢, pfi poctu klient( 700 tis.

Celkové vynosy spoletnosti za 2Q vobou segmentech CR a ze Slovenska
odhadujeme na 13,873 mld. K¢ (-5,4% y/y). Vynosy spoleénosti sice pokraduji ve

meziro¢niho poklesu od 2Q 2009.

V oblasti nakladi odhadujeme hodnoty pfiblizné srovnatelné s 1Q, diky jednorazové
polozce vyuctovani sporu se spole¢nosti T-Mobile v 2Q 2009 ve vysi pres 1 mld. K¢
je vsak mirné zavadeéjici mezirocni srovnani. Naklady na dodavky odhadujeme ve
vysi 3,55 mld. K¢ (-8,2% y/y), kdy hlavni slozku této kategorie, ndklady na propojeni
odhadujeme na 2,60 mld. (-10,0% y/y). Naklady na prodej zboZi odhadujeme na 450
mil. K¢ (-21,7% y/y) a ndklady na ostatni dodavky ve vysi 500 mil. KE. (-24,1% y/y).
Osobni naklady odhadujeme na 1,79 mld. K¢ (-2,7% y/y), naklady na externi sluzby
odhadujeme v celkové vysi 2,72 mld. K¢ (+65,3% vy/y, tato kategorie je pravé
ovlivnéna zminovanou lofiskou jednordzovou polozkou). Celkem provozni naklady
odhadujeme na 8,35 mld. K¢ (+8,8% y/y).

VysSe uvedeny odhad vyvoje trieb, nakladd a nékterych méné vyznamnych poloZek
implikuje nas odhad provozniho zisku OIBDA na 5,683 mld. K¢, tedy OIBDA marzi ve
vysi 41,0% (-7,4 proc. bodu y/y, a +2,3 proc. bodu qg/q). Za mezikvartalnim
zlepSenim OIBDA stoji mj. absence jednorazovych naklad( na restrukturalizaci,
které jsme vidéli v 1Q 2010. Odpisy odhadujeme ve vysi 2,95 mld. K¢ (-5,4% y/y), a
provozni zisk EBIT podle nasich odhadl dosidhne 2,733 mld. K¢, pfi urokovych
nakladech 55 mil. K¢ a dopadu dariové povinnosti ve vysi 549 mil. K¢ odhadujeme
Cisty zisk na 2,129 mld. K¢ (-30,8% y/y, +5,8% q/q).

Nebyva zvykem, Ze by cena akcie Telefénicy 02 CR vykazovala po zverejnéni
vysledkd vyrazné pohyby, vzhledem k bliZicimu se rozhodnému dni pro vyplatu
dividendy (posledni den obchodovani s narokem 3. zari) predpoklddame omezenou
reakci na pfipadné prekvapeni u vysledkd i nyni.
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Analytické odd éleni:

Marek Hatlapatka Brno hatlapatka@cyrrus.cz Banky, energetika, zahr. trhy

Jan Prochéazka Praha prochazka@cyrrus.cz Energetika, letecka doprava

Karel Potmésil Praha otmesil@cyrrus.cz Farmaceuticky pramysl, development
Ondfej Moravansky Brno moravansky@cyrrus.cz Telekomunikace, IT, textilni pramysl
Jan Roh Brno roh@cyrrus.cz Automobilovy priimysl

Trading & Sales:

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

Portfolio management:

Jindfich Rovny Praha rovny@cyrrus.cz
Peter Domeny Brno domeny@cyrrus.cz

Corporate finance:

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

Vyhrada (disclaimer):

Informace a investhi dopordeni jsou vypracovany spdéleosti CYRRUS, a.s., obchodnikem
s cennymi papiry, se sidlem Brno, VEvell (,spolénost). Spolénost jeclenem Burzy cennych
papifi Praha, a.s. a Gieldy Papieréw Waciowych w Warszawie S.A. Spdaleost podléhé regulaci
a dohleduCeské narodni banky. Speiost éerpa informace ziéryhodnych zdraj a vynalozila
ptimétenou péi, aby informace nebyly nepravdivé zavadjici, nicmért nikterak nezaruje jejich
spravnost. Pokud jsou v investim dopordeni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim
udalostem, jsou zaloZeny ndefdpokladech a vygtech spol&nosti nebo dvéryhodnych zdraj.
Skutenosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uyebleinformaci vyznamn liSit.
Informace mohou byt zjednoduSeny, néboaji slouzit vyhradé k vytvoieni obecné a zékladni
predstavy o dané otdzé&etématu. Investini doporgeni gedstavuje nazor spaleosti nebo osoby v
ném uvedené ke dni zigjnéni a mize byt znénéno bez pedchoziho upozowmi. Interval budoucich
zmen investéniho dopordeni neni moznéipdem stanovit. Investiojsou povinni se o vyhodnosti
obchodi a investic do jakychkoli finamich nastraj rozhodovat samostatna to na zékladl
nélezitého zvazeni cenyfipadného rizika a vlastni pravni,m&é a finadni situace. Pokud se
v investEénim dopordeni hovai o jakémkoliv vynosu, je vzdyeba vychazet ze zasady, Zze minulé
vynosy nejsou zarukou vynibsbudoucich, Ze jakakoliv investice v gobahrnuje riziko kolisani
hodnoty a zréiny sneénnych kuré a Ze navratnostipodns investovanych prostdki ani vySe zisku
neni zardena. Obsah dokumentu je ch¥Ardle autorského zdkona, majitelem autorskych peav
spol&nost. Spolénost nenese odp&gnost za $&ni nebo uviejnéni informaci tetimi osobami.

Upozorréni na mozné zajmy aisti zajmi (disclosure):

Spole&nost nema podil&sSi nez 5% na zakladnim kapitalu zadného emitensednich nastraj, jez
jsou obchodovany na regulovanych trzich. Zadny emhifinarénich nastraj, jeZ jsou obchodovany
na regulovanych trzich nema podétdi nez 5% na zakladnim kapitalu sgalesti. Spolénost nema
s zadnym emitentem finanich nastraj uzawenu dohodu tykajici se tvorby aelii investnich
dopor&eni. Emitenti finadnich nastraj kotovanych na regulovanych trzich nejsou spusti
seznamovani s investiimi dopordenimi ged jejich vydanim. Odgma osob, které se podileji na
tvorbg investénich dopordenti, je zavisla zejména na kvalddvedené prace, dosazenych vysledcich
a celkového zisku spalrosti. Osoby, které se podileji na twdrinvestiénich dopordeni nejsou
finanéné ani jinak motivovany k vydani investiich dopordgeni konkrétniho simu a stups.
Spol&nost uplatuje v rdmci organizace viiitiho provozu vnini piedpisy, ktera brani vznikuistu
zajmi ve vztahu k investinim dopordenim. Toho je dosahovano zejméneslddnym dodrzovanim
¢inskych zdi mezi jednotlivymi organigzaimi Gtvary spolénosti.

Bliz§i informace o spolmosti, sluzbach a analytické zpravodajstvi je mozmalézt 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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