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PPt A Medialni spolecnost Central European Media Enterprises Ltd. (CME) zverejni své

- — vysledky hospodareni za 3. Ctvrtleti roku 2010 ve stfedu 27. fijna pfed otevienim
Zakladni informace

prazského trhu.

Posl. zav. kurz 450,6 K¢
Vydanych akcii 56,8 mil. ks
Trini kapitalizace 28,9 mld. K& Predikce vysledk( spoleénosti CME za 3Q 2010

- 0,
fiessfloat 26,0% mil. USD Odhad Cyrrus Trzni konsensus 3Q 2009 Od/h:g (2:\(;::5
52 tydenni max. 732,9 K¢
52 tydenni min. 395,0 k¢ Triby 140,472 - 134,482 4,5%
Zména YTD -1,12 % EBITDA -0,285 - -14,354 -98,0%
Prim. d. objem 74,8 mil. K¢ s

! EBITDA -0,2% - -10,7% +10,5 p.b.

Beta vs. PX 1,74 marze ° ° P
Viha v PX 2,8% Provozni zisk -20,643 - -33,450 -38,3%
Tl NASDAQ Cisty’/ zisk/ztrata -70,187 - -21,550 225,7%
Bloomberg CETV:US, CETV:CP Zdroje: CYRRUS, a. s., CME, konsenzus nebyl v dobé vydani predikce k dispozici
Reuters CETV.O
ISIN BMG200452024 Hospodareni spolecnosti béhem tretiho kvartalu byva tradi¢né sezénné nejslabsi, a
WKN 931 407

v souCasném prostiedi stale ne zcela stabilizovaného reklamniho trhu je
hospodareni firmy stale pod tlakem. Nastin vysledk(l oznamila spole¢nost pocatkem
fijna, kdy potvrdila vyhledy trzeb na cely rok $710 az $725 mil. a OIBDA ve vysi $100
az $115 mil, a uvedla, Ze mezirotné ocekava pokles ukazatele OIBDA za tfeti kvartal
o $3 mil. az $6 mil. a ve stejném obdobi triby srovnatelné s3. &tvrtletim
predchoziho roku. Tento vyvoj o¢ekava spolecnost zejména s odkazem na pomalejsi
nez ocekavany ruast reklamniho trhu na Slovensku. V téchto intencich se pohybuji i
nase odhady (vyse uvedené odhady firmy plati po ocisténi o vliv akvizice v Bulharsku
a divestice na Ukrajiné). Pro splnéni celorocnich vyhledi vsak bude daleZity zejména
posledni kvartal roku, kdy oproti tfetimu kvartalu byvaji trzby az dvojnasobné (diky
silné Vanocni reklamni sezéoné). S ohledem na tento fakt a s nedavno udanym
odhadem vysledkl ze strany spolecnosti neCekdme od vysledkl za 3. kvartal vétsi
pohyby v cené akcie.

Zdroj: Bloomberg

Zdroj: Bloomberg

Za 3. Ctvrtleti ocekdvame celkové triby ve wy$i $140,5 mil., tradiéné pozici
nejvétsiho trhu drzi CR, na ¢eském trhu odhadujeme triby ve vyéi $53,6 mil., triby
v Rumunsku na $33,5 mil., trzby na ostatnich trzich nepfesahnou $20 mil., viz
nasledujici tabulka. Triby produkéni divize MediaPro odhadujeme na $35,5
(mezisegmentové eliminace -$32,0 mil.) a oblasti novych médii $2,8 mil.

Pfehled odhadovanych trieb v 2Q 2010 podle jednotlivych trh:

mil. USD 0dhad Cyrrus 3Q 2009 Od/h;gyzz‘(’)g"s
Ceska republika 53,629 53,778 -0,3%
Rumunsko 33,542 36,088 -7,1%
Slovensko 17,354 19,306 -10,1%
Slovinsko 10,689 11,272 -5,2%
Chorvatsko 6,749 6,871 -1,8%
Bulharsko 12,216 0,920 1227,8%
Ukrajina - 6,247 n.a.
MediaPro 35,478 - n.a.
Nova média 2,815 - n.a.
Mezisegm. eliminace -32,000 - n.a.
Celkem 140,472 134,482 4,5%
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Jak jsme uvedli, 3. ¢tvrtleti je z hlediska vynosd nejslabsi, vzhledem k mensi sezénni
volatilité nakladl je zde samoziejmé patrny také tlak na EBITDA. Celkova EBITDA
podle nasich odhadd dosdhne mirné zaporné vyse, celkem $0,285 mil. Podle nasich
odhadii dosdhnou kladné EBITDA pouze dva nejvétsi trhy v CR a Rumunsku, ostatni
trhy vykdazi jasné zaporny vysledek, svyjimkou Chorvatska, kde odhadujeme
v podstaté nulovy vysledek. EBITDA produkéni divize MediaPro odhadujeme na $0,5
mil. , EBITDA novych médii -51,7 mil. Korporatni naklady odhadujeme na cca $12,0
mil.

Pfehled odhadovaného provozniho zisku EBITDA v 3Q 2010 podle jednotlivych trhi:

mil. USD 0dhad Cyrrus 3Q 2009 Od/h;gyzz‘(’)g"s
Ceska republika 21,438 17,767 20,7%
Rumunsko 4,665 6,638 -29,7%
Slovensko -3,339 -2,669 25,1%
Slovinsko -0,045 -1,191 -96,2%
Chorvatsko -3,593 -3,622 -0,8%
Bulharsko -3,654 -12,346 -70,4%
Ukrajina - -11,822 -
Overheads -0,350 - -
MediaPro -0,522 - -
New Media -1,685 - -
Corporate -12,000 -7,109 68,8%
Eliminations -1,200 - -
Celkem -0,285 -14,354 -98,0%

Po zapocteni nehotovostnich nakladovych polozek odhadujeme provozni zisk EBIT
na -$20,6 mil. (tedy provozni ztratu), celkové finan¢ni naklady (obsahujici zejména
urokové naklady a ztraty z pfecenéni) odhadujeme na $49,8 mil., coZ se zapoétenim
minoritnich podild znamend nas odhad &isté ztraty ve 3. &tvrtleti celkem $70,2 mil.

Vzhledem k vyse uvedenym faktlm, Ze 3. kvartal je jednak pro spole¢nost sezénné
nejméné vyznamny a firma relativné nedavno potvrdila vyhledy svého roc¢niho
hospodareni, necekdme tedy jak jsme jiz uvedli od pfisti tyden zverejnénych
vysledkd Zadné prekvapeni (v oblasti ukazatell za celou skupinu) a ani vétsi reakci
ceny akcie, nepredpokldadame také, Ze by po téchto vysledcich spolecnost
pristoupila ke zméné svych vyhledd hospodareni. Vysledky za cely rok 2010 zverejni
spolecnost pravdépodobné koncem Unora 2011, do té doby by na cenu akcie mohly
mit vliv pribéziné komentare kvyvoji reklamniho trhu béhem Vanocni sezdny,
pokud se objevi.
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Analytické odd éleni:

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

Jan Prochazka 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. Spaleost podléha regulaci
a dohleduCeské narodni banky. Spetost cerpa informace zidiéryhodnych zdrdj a vynaloZila
piiméfenou péi, aby informace nebyly nepravdivé zavadjici, nicméré nikterak nezarkuje jejich
spravnost. Pokud jsou v investim dopordeni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim
udalostem, jsou zaloZzeny ndeppokladech a vygtech spolénosti nebo dvéryhodnych zdraj.
Skute&nosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uyeleinformaci vyznamh 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 zndnéno 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,id&é a finadni situace. Pokud se
v investénim 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 zrny sneénnych kuré a Ze navratnostipodre investovanych progtdki 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 sgolesti. Spolénost neméa
s zadnym emitentem finanich néastraj uzawenu dohodu tykajici se tvorby aeiii investtnich
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
tvorbe investinich dopordenti, je zavisla zejména na kvaliddvedené prace, dosazenych vysledcich
a celkového zisku spairosti. Osoby, které se podileji na tvbrinvestinich dopordeni nejsou
finanéné ani jinak motivovany k vydani investiich doporgeni konkrétniho semu a stups.
Spolenost uplatiuje v rdmci organizace viiittho provozu vnini piedpisy, kterd 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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