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Vyrazny narust ziskovosti prekonal oc¢ekavani trhu

Drzet
Cena 25.10.16 2,30 USD
60,6 CZK
12m cil 2,5 USD
65 CzZK
Pot. rist ceny 8,7%
Dividenda 0,0 USD
0,0 CZK
Celkovy vynos 8,7%
Neutralni
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Data o akcii

RIC CETVsp.PR Bloom CETV CP
52tydenni rozmezi 48,6 - 68,5
Trzni kap. (CZK mid.) 8,6
Trzni kap. (EUR mil.) 327

Volné obchod. (%) 44
Vykon (%) im 3m 12m
Akcie 99 84 18,1
Relativné k PX 26 3,4 244

Zdroj: Bloomberg

Posledni analyza a komentar:
http://1 ling.kb.cz/C tail/REPORT 12769

http://trading.kb.cz/api/file/147904?Hash=1f7c17d6707{43a5598e83
13a0881e24
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Vysledky CME

mil. USD Q315 Q316 zména Odhad KB Konsensus
Trzby 117,3 126,7 8,0% 127,4 123,3
OIBDA 8,4 18,0 114,5% 10,8 11,7
Provozni zisk 28,9 8,4 -70,9% 1,1 2,0
Cisty zisk -21,8 -19,8 n.m. -27,4 -26,3

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka, *prizkum Thomson Reuters

Vysledky: Mediadlni spole¢nost CME oznamila dnes rano vysledky svého hospodareni za
Q8 16. Trzby spole¢nosti v tfetim kvartale vzrostly o 8 % yoy na 126,7 mil. USD, v souladu
s naSim ocCekavanim a mirné nad konsenzem trhu. Prekvapeni pfiSlo v ziskovosti, kdy
OIBDA marze se oproti stejnému obdobi lofiského roku témér zdvojndsobila ze 7,2 na 14 %
a dosahla 18 mil. USD. | pfes vyrazné snizeni Urokovych nakladd CME vykazala ve tfetim
Ctvrtleti Cistou ztratu 19,8 mil. USD.

Hlavni trendy: (1) Trzby ve tfetim kvartale Cinily 126,7 mil. USD. ZvySeni trzeb bylo
podporeno ristem na vSech tfech hlavnich trzich CME (Cesko, Rumunsko a Slovensko).
Rumunsko potvrdilo pozici regionu s nejvétsSim potencidlem, kdyz trzby CME zde vzrostly
0 15,5 % a skoro se v poméru trzeb vyrovnalo Ceské republice. (2) Konsolidovana OIBDA
na urovni 18 mil. USD vyrazné pfesahla nas odhad i konsensus trhu a oproti tfetimu Ctvrtleti
2015 se zvysila o téméf 10 mil. USD. Celkova OIBDA marze dosahla 14 %, coz
predstavovalo meziroéni nartst o 6,8 pb. Celkové naklady pres rostouci trzby zlstaly témér
stejné, kdyz zvySené naklady na tvorbu obsahu byly kompenzovany snizenim ostatnich
nakladl. (3) Pohled na jednotlivé segmenty nabizi smiSeny obrazek. Zasadni je rdist na obou
hlavnich trzich, rumunském i ¢eském. Cesky trh se ve tfetim kvartale pfidal k ristové stalici
Rumunsku a navysil OIBDA o 39 %. OIBDA generovana na rumunském trhu pokracovala
v silném vyvoji z pfedchozich kvartald a vzrostla o 81,3 %. Slovenské, slovinské a
chorvatské trhy generovaly ve tfetim Ctvrtleti negativni OIBDA, ale vzhledem k jejich mensi
velikosti nemély zasadni vliv na celkové velmi pozitivni vysledky. (4) Pfestoze provozni zisk
v meziro¢nim srovnani klesl z 28,9 na 8,4 mil. USD, po odecteni jednorazového rozpusténi
opravnych polozek, které nadhodnotilo vysledky Q3 15 o 30,2 mil. USD, jde o zlepSeni o
9,7 mil. USD. Kromé zvysené ziskovosti k snizeni Cisté ztraty ve tfetim &tvrtleti (19,8 mil.
USD) ptispélo i vyrazné snizeni urokovych nakladd, které klesly o 37 % na 27,6 mil. USD,
diky refinancovani dluhu v minulém ¢tvrtleti. (5) Pozitivné vnimame zaméreni managementu
na snizovani zadluzenosti, kdyz zvySena tvorba volného cash flow byla ve tfetim Ctvrtleti
pouzita na sniZeni dluhu a uhrazeni ¢asti Urokd, které byly dfive kapitalizovany.

Dopad na predpovédi: Treti Ctvrtleti potvrdilo nase celoroéni odhady trzeb. Ve svétle
posilujici marze a zlepsujici se provozni ziskovosti bychom mohli nase celoro¢ni odhady
vylepsit. OCekavanou vysi letosni OIBDA bychom mohli zvysit k drovni 160 mil. USD.
Vedeni firmy je pro zbytek leto$niho roku optimistické ohledné pokracovani rlstu a
snizovani zadluzeni.

Dopad na akcie, cilovou cenu a doporuéeni: Akcie CME dopoledne rostly o pét procent.

Richard Miratsky
(420) 222 008 560
richard_miratsky@kb.cz

Ctéte, prosim, ddlezité upozornéni na posledni strané
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Soucdasnd cena se nachazi pod nasi cilovou cenou 2,5 USD za akcii. V platnosti prozatim
ponechavame nasi cilovou cenu a doporuéeni DrZet. K revizi nasich odhadd a pf¥ipadné

doporudceni pfistoupime béhem nasledujicich tydna.

Océekavané udalosti: Odpoledne se uskuteéni konferenéni hovor ke zvefejnénym udajim.
Vysledky hospodareni za Q4 16 by mély byt oznameny ke konci prvniho kvartalu 2017.
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu ¢&i prodeje jakéhokoliv investi¢niho
nastroje nebo jinou vyzvu ¢&i pobidku k jeho ndkupu ¢&i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a ndzory pochazeji nebo jsou
zaloZeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s. povazuje za dlivéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost
a uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti.
Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvoii jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi
nastroji, obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i
jinak profitovat z obchodU s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi
v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, véetné autorll tohoto
dokumentu, mohou pfilezitostné obchodovat nebo drzet investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich
odvozené derivaty. Komeréni banka, a.s. a spolenosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani
investi¢nich sluzeb svym klientm.

Komeréni banka, a.s. nepfebird nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouZitim tohoto
dokumentu nebo informaci v ném obsaZenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory.
Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jina nez vySe uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zaloZit vyhradné na
tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni
informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro
vSechny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekdvand budouci vykonnost je zaloZena na
predpokladech, které nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota
investice mizZe stoupat i klesat a neni zaruGena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v
jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén devizovych kurz( s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem
na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfisluSnych
pravnich predpisl, a jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby
zabranila moznému stfetu zajmQ0 pfi tvorbé investiénich doporuéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢&lenéni
zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi
pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercéni banky, a.s. postupuji v souladu s vnitinimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc(l, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporugeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu
nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim
obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastroji. Hodnoceni autord investi¢nich doporuceni ale spociva ve vazbé na zisk
Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedend v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam,
které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. obvykle nezasila investi¢ni doporuc¢eni jednotlivym
emitentm pred jejich zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, ze nazory obsazené v tomto dokumentu

presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené investiéni nastroje nebo jejich emitenty.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz
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