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Zakladni informace

Posl. zav. kurz 477 K&
Vydanych akcii 50,52 mil. ks
Trzni kapitalizace 1,73 mld. USD
Free-float 61%
52 tydenni max. 665,0 K&
52 tydenni min. 103,8 K&
Vynos YTD +19,9%
Pram. d. objem 245 tis. ks
Beta vs. PX 1,64
Vaha v PX 2,95%
Primérni trh Nasdaq
Bloomberg CETV:CP
Reuters CETV.O
ISIN BMG200452024
WKN 931 407

Zdroj: Bloomberg

Roéni vyvoj kurzu akcie (CZK)
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Zdroj: Bloomberg

Medialni spole¢nost Central European Media Enterprises Ltd. ~ (CME) zvefejnila své
vysledky hospodareni za 3. Gtvrtleti tohoto roku dnes pfed otevienim prazského trhu.

Prehled vysledk G spole énosti CME za 3Q2009

Vysledky  Odhad Trzni Vysledky Meziro éni 3%(12'?;(? /
3Q 2009 Cyrrus konsenzus 3Q 2008 zména
Cyrrus
Trzby 134,48 131,3 133,8 201,0 -33,1% 2,4%
EBITDA -14,35 -15,0 -12,0 30,6 n/a -4,3%
Provozni vysledek -33,45 -32,5 -26,2 6,1 n/a 2,9%
Cisty zisk/ztrata -21,55 -68,1 -41,0 -14,8 n/a -68,4%

Zdroje: CYRRUS, a. s., CME, konsenzus Reuters

V souladu s naSim o¢ekavanim jsme se nedockali u dneSnich vysledki CME témeér
zadného prekvapeni a pokud ano, tak u polozek, které jsou asi nejméné vyznamné.
Trzby ve vysi 134,5 mil. dolard jsou jen mirné nad odhady trhu a téméf odpovidaji
nasi predikci. Meziroéni pokles trzeb o 33,1% je jen o malo mensi nez ve 2. &tvrtleti,
kdy trzby klesly o 39%. Provozni ztrata EBITDA ve vySi 14,4 mil. USD také ni¢im
neprekvapila a i tato hodnota je v souladu s naSim odhadem. Konsenzus podle
Reuters pocital s mirnéjSi provozni ztratou. Za vykazanim ztraty na urovni EBITDA
stoji, jak jsme zmirovali v nasi predikci, zejména pokles reklamniho trhu a sezénni
vlivy, doprovazené ne tak Uspé&Snym snizovanim nakladd. U provozniho vysledku,
resp. provozni ztraty vidime opét &isla srovnatelna s nasimi odhady a mirné horsi nez
odhady trhu.

PFi pohledu na jednotlivé trhy vidime, Ze pozici nejlepsiho si udrzela CR, tradi¢né
nasledovana Rumunskem, které vSak vykazalo vySSi propad trzeb neZ vétSina
ostatnich trh. Tyto dva nejvétsi trhy jako jediné vykazaly pozitivni ukazatel EBITDA.
Slovensko, Chorvatsko i Slovinsko vykazaly mensi poklesy nez prvni dva trhy
(podobné tomu bylo také v minulém &tvrtleti), Slovinsko a ¢aste¢né také Chorvatsko
prekonaly naSe odhady. Problémy na Ukrajiné dale pretrvavaji, pokles trzeb o 70% je
vice nez vypovidajici. Pfijemné naopak prekvapilo Bulharsko, které v tomto kvartale
poprvé umoznuje meziro¢ni srovnani, jako jediny trh vykazalo rust trzeb, kdy za timto
samoziejmé nestoji stav reklamniho trhu, ale expanze po vstupu na tento pro
spole¢nost novy trh.

Finan¢ni polozky hospodareni jako Urokové naklady a zména hodnoty derivat(i také
odpovidaly nasim odhadim, hlavnim ddvodem rozdilu v odhadu c&isté ztraty byly
kurzové zisky, kdy my jsme predpokladali kurzové ztraty. Tyto polozky vSak pro
hodnoceni hospodareni firmy nejsou pfili§ podstatné.

Celkové tak vysledky spoleénosti hodnotime neutrdlné, jsou v souladu s naSimi
odhady a s celoroénimi vyhledy spoleénosti, které byly pfedstaveny pred dvéma
tydny. Negativni EBITDA je odrazem zejména vyrazné zhorSenych trznich podminek.
Zraky investor(l se tak opét obraceji na dalSi kvartal, ktery po sezénné slabém tfetim
Ctvrtleti pfinese naopak nejsilngjsi vanocni sezénu.

Prehled trzeb spole €nosti CME za 3Q2009 podle jednotlivych trh G

mil. USD  3Q 2009 gim‘i 30 2008 m;a;ongni SQC’;?SS"’“’V
CR 53,78 49,47 72,60 -25,9% 8,7%
Rumunsko 36,09 38,62 59,28 -39,1% -6,6%
Slovensko 19,31 20,06 24,80 22,2% -3,8%
Slovinsko 11,27 8,31 14,23 -20,8% 35,6%
Ukrajina 6,25 7,93 21,11 -70,4% 21,2%
Chorvatsko 6,87 6,22 8,53 -19,4% 10,5%
Bulharsko 0,92 0,72 0,46 100,0% 27,8%
Celkem 134,48 131,34 201,01 -33,1% 2,4%

Zdroje: odhady CYRRUS, a. s., CME
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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 papirt Praha, a.s. a Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Spole¢nost podléha regulaci a dohledu Ceské narodni banky.
Spole¢nost ¢erpa informace z divéryhodnych zdrojii a vynaloZila pfiméfenou pédi, aby informace nebyly
nepravdivé ¢i zavadséjici, nicméné nikterak nezaruduje jejich spravnost. Pokud jsou v investi¢énim doporuceni
uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udélostem, jsou zaloZeny na pfedpokladech a vypoctech
spole¢nosti nebo davéryhodnych zdroju. Skute¢nosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uvedenych
informaci vyznamné liit. Informace mohou byt zjednoduSeny, nebot maji slouzit vyhradné k vytvoreni
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 mize byt zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval
budoucich zmén investiéniho doporuéeni neni mozné pfedem stanovit. Investofi jsou povinni se o
vyhodnosti obchodl a investic do jakychkoli finanénich nastroji rozhodovat samostatné, a to na zakladé
nélezitého zvazeni ceny, pfipadného rizika a vlastni pravni, dariové a finanéni situace. Pokud se
v investiénim doporucéeni hovofi o jakémkoliv vynosu, je vzdy tfeba vychazet ze zasady, Zze minulé vynosy
nejsou zarukou vynosl budoucich, Ze jakéakoliv investice v sob& zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény
sménnych kurst a Ze navratnost puivodné investovanych prostfedk( ani vySe zisku neni zaru¢ena. Obsah
dokumentu je chranén dle autorského zékona, majitelem autorskych prav je spoleénost. Spole€¢nost nenese

odpovédnost za Sifeni nebo uverejnéni informaci tfetimi osobami.

Upozornéni na mozné zajmy a stretll zajmu (disclosure):

Spole¢nost nema podil vétsi nez 5% na zékladnim kapitalu Zadného emitenta finanénich nastroju, jez jsou
obchodovany na regulovanych trzich. Zadny emitent finanénich nastrojd, jeZ jsou obchodovany na
regulovanych trzich nema podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu spole¢nosti. Spole¢nost neméa s zadnym
emitentem finan¢nich nastroji uzavienu dohodu tykajici se tvorby a $ifeni investi¢nich doporuceni. Emitenti
finanénich nastroji kotovanych na regulovanych trzich nejsou spole¢nosti seznamovani s investi¢nimi
doporuéenimi pred jejich vydanim. Spole¢nost ma zajem o uzavirani smluvnich vztaht s emitenty finanénich
nastroju, jez jsou obchodovany na regulovanych trzich. Odména osob, které se podileji na tvorbé
investiénich doporuceni, je zavisla zejména na kvalité odvedené prace, dosazenych vysledcich a celkového
zisku spole¢nosti. Osoby, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporu¢eni nejsou finanéné ani jinak
motivovany k vydani investi€nich doporuéeni konkrétniho sméru a stupné. Spole¢nost uplatiiuje v ramci
organizace vnitfniho provozu vnitfni predpisy, kter4 brani vzniku stfetu zamud ve vztahu k investiénim
doporuéenim. Toho je dosahovano zejména duslednym dodrzovanim ¢&inskych zdi mezi jednotlivymi
organiza¢nimi Utvary spole¢nosti.

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