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Medialni spolec¢nost Central European Media Enterprises Ltd. (CME) zvefejnila své
vysledky hospodareni za 3. ¢tvrtleti roku 2010 dnes pred otevienim prazského trhu.

Zakladni informace Prehled vysledk( spoleénosti CME za 3Q2010

27. ¥ijna 2010

Posl. zav. kurz 243,9K¢ i UsD Vjsledky ~ Trini  Odhad  Vysledky  Mezirotni oaco /
Vydanych akcii 56,05 mil. ks ’ 3Q2010 konsenzus Cyrrus 3Q 2009 zména C
Trzni kapitalizace 28,5 mld. K¢ yrous
Free-float 56,0% Triby 134,354 136,700 140,472 128,235 4,8% -4,4%
52 tydenni max. 732,9 K& EBITDA -4,487 -6,100 -0,285 -2,532 77,2% 1474,4%
52 tydenni min. 395,0 K¢ EBITDA marze % -3,3% -4,5% -0,2% -2,0% -1,3p.b. -3,1p.b.
Vynos YTD -1,6% Provozni vysledek 25,345  -24,700 -20,643 -20,791 21,9% 22,8%
Prim. d. objem 74,5 mil. K¢ .
Beta vs. PX 180 Cisty zisk/ztrata 3,416 -49,000 -70,187 -21,55 n.a. n.a.
Vaha v PX 2.8% Zdroje: odhady CYRRUS, a. s., CME, konsenzus Reuters.
Primérni trh Nasdag V nasi predikci jsme avizovali, Ze ne¢ekame od vysledk( vétsi prekvapeni, a ani jsme
Bloomberg CETV:CP se ho nedockali. Mirné pozitivni momenty vsak v dnes zvefejnénych vysledcich
Reuters CETV.0 k nalezeni jsou Na uUrovni trzeb firma nedosahla na trzni odhady (na nase také ne
ISIN BMG200452024 oo R Loer S E e e e e ’
WKN 931 407 jelikoZ ty byly v horni ¢asti rozpéti trznich odhad(l), nicméné diky Uspésné kontrole
Zdroj: Bloomberg nakladd firma sice vykazala na Grovni OIBDA ztratu, nicméné mensi nez odhadoval
trzni konsenzus i nad$ odhad. Provozni zisk EBIT se vyvijel poplatné ukazateli OIBDA,
AT ——— ) doceltj\ velké prekvapvenl v§ak jI,Z V|d|m,e ve, flnancnl’ st-rance Ijospodar.enll, kde
spolecnost docela necekané vykazala vyrazné kurzové zisky, coz se projevilo na

dosazeni ¢istého zisku $3,4 mil., oproti trinimu odhadu ztraty $49 mil. a naSemu
odhadu aZ $70 mil. ztraty. Tato, byt vyraznd, poloZka viak nehraje v naSem pohledu
na vysledky hospodareni vétsi roli, nebot z fundamentalnim hospodafenim firmy a
se situaci na reklamnim trhu nemad vétsi souvislost. Celkové hodnotime dnes
zverejnéné vysledky neutralné.

Pfi pohledu na jednotlivé trhy vidime u ukazatele trzeb oproti nasim odhadim
nejvét$i negativni prekvapeni u dvou nejvétsich trh(i, CR a Rumunska, a u vétsiny
trha byly nase odhady vyssi neZ skutecny stav, na druhou stanu Bulharsko (obrovsky
Zdroj: Bloomberg y/y rast trzeb je zpUsoben akvizici bTV) a Chorvatsko vykazaly lepsi nez odhadovany
vyvoj. NasSe nadcenéni celkovych trzeb vyvazuji trzby produkéni spolecnosti
MediaPro, které jsme sice odhadovali mnohem vyse neZ tato divize vykazala,
nicméné mnohem vyse jsme odhadovali také mezisegmentové eliminace (trzby
divize MediaPro, které pochazeji od ostatnich firem v rdmci skupiny), tudiz celkové
,heeliminované trzby” divize MediaPro jsou vyssi nez jsme odhadovali. Podrobny
pohled ptinasi tabulka:

Prehled trieb spole¢nosti CME za 3Q2010 podle jednotlivych trhi a segmentt
meziroéni 3Q / odhady

mil. USD 3Q 2010 odhad Cyrrus 3Q 2009 2ména ST
Bulharsko 13,706 12,216 0,920 1389,8% 12,2%
Chorvatsko 8,181 6,749 6,772 20,8% 21,2%
CR 47,268 53,629 52,735 -10,4% -11,9%
Rumunsko 29,065 33,542 35,894 -19,0% -13,3%
Slovensko 16,049 17,354 19,076 -15,9% -7,5%
Slovinsko 9,280 10,689 10,533 -11,9% -13,2%
MediaPro 26,510 35,478 18,577 42,7% -25,3%
Nova média 2,111 2,815 2,304 -8,4% -25,0%
Mezisegm. eliminace -17,816 -32,000 -18,576 -4,1% -44,3%
Celkem 134,354 140,472 128,235 4,8% -4,4%

Zdroje: CME, odhady CYRRUS, a. s.
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Pokud firma, i kdyz jen tésné, nedosdahla na odhady v oblasti trzeb, naopak lepsi nez
odhadovany vysledek dosahla u ukazatele OIBDA. Celkové tak na agregatni Urovni
pozitivné hodnotime schopnost kontrolovat naklady. Podobné jako u trzeb, i u
OIBDA vidime nejvétsi negativni prekvapeni v CR, u vétsiny ostatnich trh neni
rozdil oproti nasim odhaddm vyznamny, pozitivni prfekvapeni pfineslo opét
Chorvatsko. Mensi nez odhadované byly také korporatni naklady. Celkové vsak
ukazatel OIBDA nedosahl na nas odhad, na druhou stranu mirné prekonal Uroven
trzniho konsenzu, coz Ize hodnotit pozitivné. Podrobny pohled opét pfinasi tabulka.

Pfehled OIBDA spoleénosti CME za 3Q 2010 podle jednotlivych trhii a segmentt

mil. USD 3Q2010 232’:“: 3Q.2009 mzen:::c;"i 3a éy‘::'::dy

Bulharsko -3,312 -3,654 -12,169 -72,8% -9,4%
Chorvatsko -1,508 -3,593 -3,306 -54,4% -58,0%
CR 13,755 21,438 19,006 -27,6% -35,8%
Rumunsko 4,319 4,665 9,792 -55,9% -7,4%
Slovensko -3,842 -3,339 -2,263 69,8% 15,1%
Slovinsko -0,657 -0,045 -1,433 -54,2% 1360,0%
Divizni naklady -0,530 -0,350 -1,685 -68,5% 51,4%
MediaPro -2,185 -0,522 1,943 n.a. n.a.
Novd média -1,562 -1,685 -3,589 -56,5% -7,3%
Korporatni naklady -8,256 -12,000 -7,109 16,1% -31,2%
Mezisegm. eliminace -0,709 -1,200 -1,719 -58,8% -40,9%
Celkem -4,487 -0,285 -2,532 77,2% 1474,4%

Zdroje: CME, odhady CYRRUS, a. s.

Provozni zisk EBIT nepfinesl prekvapeni oproti odhadidm nad ramec rozdilu jiz u
ukazatele OIBDA, velké prekvapeni vsak prinesla finan¢ni stranka hospodareni.
Urokové naklady odpovidaly odhadiim, necekané pozitivné se vyvijela polozka
kurzovych ziskd, oproti nami odhadované ztraté v této kategorii $48 mil. dosahla
firma kurzovych ziskd $62 mil. Financni stranka hospodafeni (a zejména tato
kvartalné docela volatilni polozka) vSak nemd pro nase hodnoceni vysledkd vétsi
vliv. Nakonec tak CME pFekvapivé vykdzala mirny zisk $3,4 mil. Jak jsme jiz uvedli,
nas nahled na dnesni vysledky je neutrdlni, akcie béhem obchodovani v Praze
reaguji rlstem cca 1,8%.

Pro dalsi vyvoj akcie budou rozhodujici pripadné zpravy o vyvoji reklamniho trhu
béhem vdanocni reklamni sezény, kompletni informace se dozvime pfi celorocnich

vysledcich pocatkem pfristiho roku, dnes v 15:00 jesté probéhne konferenéni hovor
k dnesnim vysledkim.
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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 potmesil@cyrrus.cz Farmaceuticky pramysl, development
Ondrej 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
papif Praha, a.s. a Gieldy Papierow Wéciowych w Warszawie S.A. Spdleost podléha regulaci
a dohleduCeské narodni banky. Spetost cerpa informace zidiéryhodnych zdrdj a vynaloZila
ptimétenou péi, aby informace nebyly nepravdivé zavadsjici, nicmért nikterak nezaruje jejich
spravnost. Pokud jsou v investim dopordeni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim
udalostem, jsou zaloZzeny ndeppokladech a vygtech spolénosti nebo dvéryhodnych zdraj.
Skutenosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uyebleinformaci vyznamn liSit.
Informace mohou byt zjednoduSeny, néboaji slouzit vyhradé k vytvareni obecné a zakladni
piedstavy o dané otaze¢etématu. Investini dopordeni fedstavuje 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 zaklad
nélezitého zvazeni cenyfipadného rizika a vlastni pravni,m&é a finadni situace. Pokud se
v investEénim dopordeni hovdi o jakémkoliv vynosu, je vzdyeba vychazet ze zasady, ze minulé
vynosy nejsou zarukou vynibsudoucich, Ze jakékoliv investice v sobahrnuje riziko kolisani
hodnoty a zriny smeénnych kuré a Ze navratnostipodns investovanych prostdki ani vySe zisku
neni zardena. Obsah dokumentu je ch¥andle autorského zakona, majitelem autorskych peav
spole&nost. Spolénost nenese odp&anost za $&ni nebo uviejnéni informaci tetimi osobami.

Upozorréni na mozné zajmy aisti zajmi (disclosure):

Spol&nost nema podil&sSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zzadného emiténgaxiich nastraj, jez
jsou obchodovany na regulovanych trzich. Zadny emhifinarénich nastraj, jeZ jsou obchodovany
na regulovanych trzich nema podétsi nez 5% na zékladnim kapitalu sgalesti. Spolénost neméa
s zadnym emitentem fina&nich nastraj uzawenu dohodu tykajici se tvorby aelii investnich
dopor&eni. Emitenti finadnich nastraj kotovanych na regulovanych trzich nejsou spradsti
seznamovani s investiimi dopordenimi ged jejich vydanim. Od#ma osob, které se podileji na
tvorbg investiénich dopordenti, je zavisla zejména na kvalddvedené prace, dosazenych vysledcich
a celkového zisku spairosti. Osoby, které se podileji na tvbrinvestitnich dopordeni nejsou
finanéné ani jinak motivovany k vydani investiich doporgeni konkrétniho semu a stups.
Spole&nost uplatuje v ramci organizace viiitiho provozu vnini piedpisy, ktera brani vznikuistu
zajmi ve vztahu k investhim dopordenim. Toho je dosahovano zejménislddnym dodrzovanim
&inskych zdi mezi jednotlivymi organigami Gtvary spolénosti.

BlizSi 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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