Analyzy a doporuceni

% Fio

Fio banka, a.s.

Telefonica 02 CZECH REPUBLIC, a. s.

Doporuéeni: akumulovat
Cilova cen: 483,- K

10.11.2010
Rozbor vysledki za 3Q 2010

Zakladni informace o spol€nosti

Adresa spolénosti:

Telefénica O2 Czech Republic, a.s.
Za Brumlovkou 266/2

140 22 Praha 4 - Michle

Czech Republic
http://www.cz.02.com/

Ticker: BAATELEC (BCPP)

Odwtvi: telekomunikace

Patet vydanych akcii 322 089 tisic
Trzni kapitalizace -128 610mil. K¢
Uzaviraci cena k 5.11.2010 - 394 K
Roéni minimum - 376 K - 12.10.2010
Roéni maximum - 452,5 K- 17.2.2010
Podil v PX:13,75%

Graf. &. 1: 5-lety vyvoj kurzu spolénosti
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Struktura akcionari:

Tabulka €. 2: Struktura akcionari
Vlastnicka struktura

69,4% Telefénica, S.A.
30,6% Free float

Zdroj: Telefonica

Spole&nost Telefénica zvejnila své hospodsaké vysledky,
které jsou zobrazeny v tabulkach dolgj¢emz hodnoty za
lomitkem u OIBDY, EBIT a hospodgkého vysledku jsol
oc¢isténé o jednorazovou polozku:

Tabulka €. 1: Analyza hospoddskych vysledki za 3Q 2010

3Q2010 3Q2009 | Y/Yv o | 202010 | QY

. Ofp**
v mil. KE

VYNOSY - Mobilni

segment v GR 7134 7773 7282

VYNOSY - Fixni

segment v GR 5982 6775 6121

VYNOSY - mobilni

segment v SR 737 471 657

Konsolidované vynosy
z podnikéani za celou 13853 15019 -7,8 14060 -1,5
skupinu

OIBDA - provozni hosp.

vysl. pred odpisy 10401/6058 | 6778 53,5 5 864 77,4

Provozni ospodarsky | 755513361 | 3998 882 | 2890 | 1603

vysledek (EBIT)

Hospodarsky vysledek | gh15/5677 | 3174 89,4 | 2342 | 1567
po zdanéni

Hrubé dividenda na 40 40

akcii

Zdroj: Fio banka a.s., Telefénica 02
*Meziro éni srovnani mezi 3Q 2010 a 3Q 2009
** Mezikvartalni srovnani mezi 3Q 2010 a 2Q 2010

Tabulka &. 2: Analyza hospod#skych vysledki za rok 3Q 2010

. Zména 3Q
Odhad Fio | Konsensus
3Q 2010 302010 302010* 2010/Konsenzus 3Q

v mil. K& 2010

VYNOSY -
Mobilni segment 7134 7220
vCR

VYNOSY - Fixni

segment v CR 5982 6125

VYNOSY -
mobilni segment 737 664
v SR

Konsolidované

&gﬂ?ﬁ’ézm Ja 13 853 14 009 13960 0,8

celou skupinu

OIBDA - provozni
hosp. vysl. pfed 10 401/6058 5807 6020 72,8
odpisy

Provozni
hospodarsky 7 523/3361 3110 3280 1294
vysledek (EBIT)

Hospodarsky
vysledek po 6 013/2677 2473 2610 130,4
zdanéni

Hruba dividenda 40 40

na akcii

7droi* Fin hanka a s TelAnica C2

Fio banka, a.s.



Hospodé#éské vysledky spotmosti Telefonica O2 za 3Q 2010
skortily v souladu s ¢ekavanim analytik, neba’ vynosy byly
mirn¢ horsi, ovSem bez vlivu jednordzové polozkye@ereni
hmotnych aktiv ve fixnim segmentu) byly provozni
hospodésky vysledek icisty zisk mirg lepSi. Ve srovnan
s naSimi odhady se jednalo o negativikpapeni v podab
nizsich vyno8, ovSsem to bylo vykompenzovano nizSimi
provoznimi naklady a nizSimi investicemi, takZiesty zisk
prekonal nasSe odhady.

Komentar k vysledkim

Ve fixnim segmentu (v segmentu pevnych linek) pééval
tradicné pokles pdétu pevnych linek, coz se odrazilo i v mirnégm
propadu trzeb &etnt hovorného ve srovnani s minulym
kvartalem.  Oproti minulému kvartalu se zvysily gy
z propojeni, které jsou ovli¥ny vynosy z roamingu zakazriik
Negativni gekvapeni se skryvalo ve vynosech z internetu, kieré
mezictvrtletné  poklesly z dvodu intenzivni konkurence g
poklesu ceny ADSL. Navic se oproti nasSim odmadpri
mezikvartalnim srovnani snizily vynosy z IT sluzeb.

Vynosy Vv mobilnim segmentu se mezikvar&alnmirne
propadly, coz bylo zsobeno jednak mirnym poklesem
hovorného zdvodu Setrnosti zakaznika poklesu stalych
poplatki. V souladu s naSimi odhady se zvysily sluzby sivys
piidanou hodnotou detré vynosi z mobilniho internetu. Ret
mobilnich zékaznik Telefénica O2 se €eské republice zvysi
stejré jako paet lidi vyuzivajici mobilni internet. Telefonicha
02 Slovakia si udrzela dynamickigsty vynosi.

Provozni naklady se mezikvartélprudce snizily, coz byld
zpusobené zejména poklesem marketingovych a prodejnich
nakladi, ale i nizSimi naklady na propojeni (poklgs
terminanich poplatk Ceskym telekomunikaim (radem).
Negativrié hodnotime dalSi mezikvartalni pokles investic, ¢oz
muze v budoucnosti vést ke zt#donkurenceschopnosti.

—

Konsolidovany provozni zisk ipd odpisy a amortizag
(OIBDA) vykazal gi mezirainim srovnani pokles, oviem ye
srovnani s minulym kvartalem se jednalo oasér Telefénica
02 zvysila ¢isty zisk mezikvartalh o vice nez 14 % a
piekonala tak pmérné odhady analytik ztoho dvodu
otekavdme mird pozitivni reakci investdr na zmigné
hospodéské vysledky. @ekavame, Ze dividenda by za letogni
rok mohla byt #stat stabilni ve vySi 40,- & Ponechavamé
naSe doporeni na stupni akumulovat s cilovou cenou s{12
meésicnim casovym horizontem ve vysi 483,¢K
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Ing. Robin Koklar, MBA
Finartni analytik
www.fio.cz
robin.koklar@fio.cz

Dozor nad Fio banka, a.s. vykon&éska narodni banka.

VesSkeré informace uvedené rgatto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankas (dale "Fio"). Fio jélenem Burzy cennych
papifi Praha, a.s. alivcem trhu u 13 emisi r@zenych v segmentu SPAD. Fio neriirbem trhu emise akcii Kit Digital, Inc.

VSechny zvéejnéné informace maji pouze informativni a dogijici charakter, jsou nezavaznéiagstavuji nazor Fia. Nelze vylay
Ze s ohledem na zZmu rozhodnych skuteosti, na zaklatikterych byly zvéejnéné informace a investii dopordgeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skutmosti a vyvoj na trhu, se zkgnéné informace a investi dopordeni ukazi v budoucnu jako neuplné ne
nespravné. Fio dopatuje osobanginicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dlegchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makiém. Fio nenese odp&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéieii nebo uviejréni obsahu d&chto webovych
stranek ¢etns informaci a investnich doporgenich na nich uvejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nem&imy nebo nefimy podil \&tSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zzadného emitenasttnich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitenestimich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich nettigoyp nebo
nepimy podil &tSi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia. Fio neméadsyé emitentem investiich nastraj uzawenou dohodu tykajici sg
tvorby a Sfeni investtnich doporgeni ani jinou dohodu o poskytovani invésich sluzeb. Emitenti investiich nastraj nejsou
seznameni s investiimi dopordenimi fred jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12¢&gicich vedoucim manaZerem nel
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odma osob, které se podileji na tviérk
investénich dopordeni neni odvozena od obclioffia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ayinji zpisobem motivovany k
uveejiiovani investinich dopordeni utitého stup® a snéru. Fio gedchazi setu zajnim pii tvorbé investtnich dopordeni
odpovidajicim vnitnim ¢lenénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a pravidelnou vriiti kontrolou. Na
¢innost Fio dohlizCeska narodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostoristu o vice jak 15% ke stanovené cilovéscen

Akumulovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostoristu o 5% az 15% ke stanovené cilovésceno vstup do pozice je vhodné vyuZ|
vykyvi na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmé&#h az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k pokles%% az 15% ke stanovené cilové &gpro vystup z pozice je vhodn
vyuzit vykywvi na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesvice jak 15% ke stanovené cilové&en

Pri zvySené volatilié na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit keérghinvestiéniho doporgeni okamzit po prekonani pislusnych
procentnich hranic.

K dneSnimu datu 10.11.2010 Fio banka, a.s. maygatd5 investinich dopordeni. Z toho je 11 dopogeni k ndkupu, 1 drzet a 3
dopor@eni akumulovat. Tuto informaci zkgiuje obchodnik na zakladoovinnosti mu stanovené VyhlaSkéu 114/2006 o poctivé
prezentaci investnich dopordeni §7.
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