Analyzy a doporuceni
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Fio banka, a.s.

Telefonica 02 CZECH REPUBLIC, a. s.

Doporuéeni: akumulovat
Cilova cena: 483 K

18.2.2011

Rozbor vysledki za 4Q 2010

Zakladni informace o spol€nosti

Adresa spolénosti:

Telefonica 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

Paset vydanych akcii 322 089 tisic
Trzni kapitalizace -128 836mil. K¢
Uzaviraci cena k 11.2.2011 - 4008 K
Roéni minimum - 369 K - 24.11.2010
Rogni maximum - 452,5 K- 17.2.2010
Podil v PX:13,26%

Graf. €. 1: 5-lety vyvoj kurzu spol&nosti
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Zdroj: BCPP
Struktura akcionaru:

Tabulka ¢&. 2: Struktura akcionara
Vlastnicka struktura
69,4% Telefénica, S.A.

30,6% Free float
Zdroj: Telefénica

Hospodéské vysledky spotmosti Telefonica O2 zklamal
investory na vSech urovnich. Vynosy spolesti Telefénica O2
oproti naSemu odhadu ménpoklesly a to jak ve fixnim
segmentu zitbodu poklesu p&tu pevnych linek, tak

v mobilnim segmentu zigodu poklesu p&tu zakaznik. Na
arovni provoznich nakladse negativé projevily naklady nal
prodané zbozi zisbodu vysSich prodéjsmart phofi a vyssi
osobni naklady (ndklady na mzdy) a v neposladdé vySSi
poplatky za pouzivani zdky. Cisty zisk byl negativé
ovlivnén dynamickym narstem odpi8. Navic management
spole&nosti a@ekava vroce 2011 pokles provozniho zigku
OIBDA 0 1 — 5 %, pi¢cemZ naSe odhady gitaly s mirnym
rastem. Telefénica O2 potvrdila hrubou dividendu petmsni
rok ve vysi 40 K na akcii. Celko¥ hodnotime V)’/sledk)]n
Telefénica O2 negativn a jsme znepokojeni i negativni

vyhledem spolénosti.

Rozbor hospodd&skych vysledki za 4Q 2010

40 2010 Konsensus O?:?Oad 4Q 2010/Konsenzus
v mil. K& 4Q2010* 4Q2010 4Q 2010
VYNOSY - Mobilni 7148 7200
segment v CR
VYNOSY - Fixni 6 035 6086
segment v CR
VYNOSY - mobilni 730 811
segment v SR
Konsolidované vynosy z
podnikani za celou 13913 13950 14097 -0,3
skupinu
OIBDA - provozni hosp. 5770 5880 6056 -1,9
vysl. pfed odpisy
Provozni hospodarsky
vysledek (EBIT) 2525 2840 3021 -11,1
Hospodarsky vysledek 1914 2270 2401 -15,7
po zdanéni
Hruba dividenda na akcii 40 40

*Konsensus dle medianu z Reuters
**Srovnani mezi skuteénosti za 4Q2010 a konsensem za 4Q 2010
Zdroj: Fio banka a.s.,Telefonica 02, a.s, Reuters

v mil. K& 2010 2009 YIY %
VYNOSY - Mobilni segment v CR 28 592 31021 7,8
VYNOSY - Fixni segment v CR 24 290 26 872 -9,6
VYNOSY - mobilni segment v SR 2773 1 959 41,6
Konsolidovang vynosy z podnikéni 55 655 59 852 7.0
za celou skupinu

OIB_DA - provozni hosp. vysl. pfed 23039 27 076 14,9
odpisy

Provozni hospodarsky vysledek 11 363 15 075 24,6
(EBIT)

Hospodéarsky vysledek po zdanéni 8 945 11 666 -23,3
Hruba dividenda na akcii 40 40 0,0

Zdroj: Fio banka a.s.,Telefonica 02, a.s, Reuters
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Pfi mezirainim srovnani se spdaieosti Telefonica O2 v roce
2010 ilis neddilo, neba’ poklesly vynosy jak v pevném, takji
v mobilnim segmentu,f@emz mobilni segment byl negativr
ovlivnén regulatornim propadem termémich poplatk.
OvSem na urovni provozniho ziskucetého zisku byl patrny
dramaticky propad, ktery je #poben zejména silnym
konkurergnimi tlaky, které vedly k poklesu cen.

Komentar k vysledkim

Rozbor hospodd&skych vysledki za 4Q 2010

) 4Q 2010 4Q2009 | Y/YV%* | 3Q2010%* | Q/Q v %***

mll. Ké
[VYNOSY - Mobilni 7148 7608 7134
segment v CR
VENROSY - Fixni segment 6035 6827 5982
[VYNOSY - mobilni 730 610 737
segment v SR
Konsolidovane vynosy z 13913 15045 | -7,9 13853 0,4
podnikani za celou skupinu
OIBDA - provozni hosp. 5770 6605 | -83 6058 48
vysl. pfed odpisy
Provozni hospodarsky R )
\ysledek (EBIT) 2525 3619 7,1 3362 24,9
Hospodafsky vysledek po 1914 2770 -3,4 2677 -28,5
zdanéni
Hrubda dividenda na akcii 40 40

*Meziro éni srovnani mezi konsensem za 4Q 2010 a skéesti ve 4Q 2009
**Hospodarské vysledky d@isténé o jednorazovy vynos (zvySeni&tni hodnoty
fixniho segmentu) ve vysi 4,3 mid. K

***Mezikvartalni srovnani mezi konsensem za 4Q 201G skutenosti ve 3Q
2010

Zdroj: Fio banka a.s.,Telefonica 02, a.s, Reuters

V pevném segmentu doSlo &gk propadu pevnych telefonnigh
linek, picemz tempo poklesu se sniZzuje. Na druhé &tdia
nasich odhail spol&nost zvysSila vynosy zinternetu a IT
sluzeb, ovSem dokud se nezastavi propad pevnyeforalch
linek, tak nelze &ekéavat zvyseni vynds

V mobilnim segmentu poklesly vynosy z hovorného ydjk
mirnému poklesu aktivnich zakazailfNa druhé vynosy s vyss
piidanou hodnotou (datové sluzby, internet) se vequydin
kvartale 2010 zvysSily jen nepatinproto vysledky nedoséahl
na nasSe odhady.

—_—

T~

Na udrovni provoznich naklad se zvysSily osobni naklad
(mzdy) a naklady na prodej zboZi@vddu dotovaného prodej
smart phofi a v neposlednfac® vysSi poplatky za pouzivar
znaky Telefdnica se zvySily mezikvart@m 200 mil. K. Dale
se dramaticky mezikvartalnzvysily odpisy z dvodu zvySeni
ucetni hodnoty fixniho segmentu o 4,3 mid¢ Ke 3Q 2010,
piicemZ o tutocastku se v poslednim kvartdle 2010 navysil
majetek spolénosti, ktery z&al byt v posledningtvrtleti 2010
odepisovan. Vetvrtém kvartale 2010 doSlo i poklesu vyfio
v mobilnim segmentu na Slovensku.
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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 rgattto 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 nelplné nebo

nespravné. Fio dopatuje osobanginicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dlegchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makiém. Fio nenese odp&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéiesii nebo uviejnéni 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 uzavenou 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 nelf
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odma osob, které se podileji na tvérk
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 doporgeni

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 o0 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 18.2.2011 Fio banka, a.s. ma phtrip investinich dopordeni. Z toho je 8 dopoteni k ndkupu, 3 drzet a J
dopor&eni akumulovat a 1 dopafeni redukovat. Tuto informaci zisguje obchodnik na zakl&govinnosti mu stanovené Vyhlasko
¢. 114/2006 o poctivé prezentaci invésfch dopordeni §7.
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