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Zakladni informace o
spole¢nosti

Adresa spolecnosti:

CEZ, as.
Duhova 2/1444
Praha 4, 14053
WWW.Cez.cz

Ticker: BAACEZ (BCPP)

Odvétvi: vyroba a prodej elektfiny
Trzni kapitalizace: 262,3 mld. K&
Zavérecna cena k 9.11.2015: 487,50 K&
Rodni maximum: 658 K&

Roéni minimum: 475,40 K¢é
Zarazen v indexech: PX, WIG,
CETOP 20...

Podil v indexu PX: 18,45 %

§truktura akcionaru
Ceska republika: 69,78 %
Free Float: 30,22 %

Koeficient beta oproti indexu PX: 0,96

Ro¢ni vyvoj ceny akcie CEZ
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Spole¢nost CEZ dnes rano pred otevfenim trhu zvefejnila své hospodarské
vysledky za 3Q 2015, resp. 9M 2015. Spoleénost CEZ za treti letodni &tvrtleti
predstavila zisky, jenz byly téméf v souladu s nasimi odhady. Samotna Cisla
za 3Q 2015 nas tedy nijak vyrazné neprekvapila, kdyz se podle oCekavani
do vysledk(l negativné nejvice projevily mezirocné nizsi realizani (prodejni)
ceny elektfiny (negativni vliv do EBITDA ve vysi 1,4 mld. KE) a meziro¢né
nizsi vyroba elektfiny zejména kvuli neplanovanym odstavkam na jadernych
blocich (-0,7 mid. K¢). EBITDA zisk tak dosahl drovné 12,9 mid. K¢,
meziro¢né nize o 12,8 %. Spole¢nost zaucétovala mimofadné opravné
polozky k majetku ve vysi 2,4 mld. K&, coz pak negativné ovlivnilo provozni
zisk EBIT, jenz byl na urovni 3,3 mld. K&. Po ocisténi o tento mimofadny vliv
pak EBIT ¢€inil 5,7 mld. K&, coz bylo v souladu s nasSimi odhady. OciStény
Cisty zisk za 3Q 2015 mezirocné poklesl o 34,7 % na 3,2 mid. K&, coz bylo
opét v souladu s nasim o¢ekavanim.

Spole¢nost nas vSak zklamala svym vyhledem na letosni rok, kdyz EBITDA
zisk ponizila z 68 mld. K& na 64 mid. K&, zatimco my jsme predpokladali
(zejména kvuli problémdm s odstavkami na jadernych elektrarnach) snizeni
do rozmezi 65 — 66 mld. K& Na urovni oCisténého Cistého zisku spolecnost
vyhled ponechala na urovni 27 mid. K&, zatimco my jsme o¢ekavali (zejména
kvuli vratce darovaci dané z emisnich povolenek) navySeni na 28 — 29 mid.
K¢E.

Zejména kvili nepfesvédcivému letoSnimu vyhledu hospodafeni hodnotime
dnesni zpravu negativné.

Tabulka ¢€.1: Vysledky hospodareni za 3Q 2015

mid. K& 3Q konsensus 3Q yly 2Q a/q
2015 trhu* 2014 2015

Vynosy 477 46,28 453 | 53% | 499 | -44%
EBITDA 12,9 13,50 148  -12,8% @ 164 = -21,3%
EBIT 5,7 6,35 80 | -288% 93 | -387%
Sisty zisk 52 3,93 49 | -347% 81 | -60,5%
Zisk na 6.0 ; 92 | -348% | 151 @ -60,3%
akeii (K&)

*median podle prizkumu spole¢nosti CEZ

Pozn.: EBIT, Cisty zisk a zisk na akcii za 3Q 2014 jsou oci$téné o opravné polozky k rumunskym
a bulharskym aktivim ve vysi 3,2 mld. K¢&; bez tohoto o¢isténi EBIT za 3Q 2014 ¢inil 4,7 mid.
K¢, Cisty zisk 2,4 mld. KE a zisk na akcii 4,8 K¢; Cisty zisk za 2Q 2015 je oCiStény o pfecenéni
opce na akcie MOL ve vysi 0,2 mid. K&
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D> Fio banka

Tabulka ¢€.2: Vysledky hospodaieni za 9M 2015

mid. K& oM konsensus oM yly
2015 trhu* 2014
Vynosy 150,6 149,19 147,0 2,4%
EBITDA 48,4 49,03 54,7 -11,5%
EBIT 27,0 27,65 34,1 -20,8%
Cisty zisk 18,6 19,34 24,2 -23,1%
Zisk na 34,8 - 453 | -23.2%
akcii (K¢)

*median podle priizkumu spoleénosti CEZ
Pozn.: EBIT, Cisty zisk a zisk na akcii za 9M 2014 jsou ociSténé o opravné polozky k rumunskym a bulharskym aktivim ve vysi 5,3 mld. K&. Bez
tohoto ocisténi EBIT za 9M 2014 &inil 28,8 mld. K&, Cisty zisk 19,6 mld. K& a zisk na akcii 37,1 K&.

GEZ — Vysledky za 3Q 2015 -2- 10.11.2015
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Ing. Jan Raska
Fio banka, a.s.
Analytik
jan.raska@fio.cz

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je clenem Burzy cennych papir{
Praha, a.s. a tvlircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a vsech emisi obchodovanych na Prime Marketu,
kromé TMR a VGP.

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji ndzor Fia. Nelze vyloudit, Ze
s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investicni doporuceni vytvofeny, nebo s ohledem
na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investicni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam Ccinicim investicni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a
investicnich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiCnich nastroj, které se
obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent"). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia.
Fio nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich
sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi doporucenimi pfed jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné nabidky investi¢nich nastrojl vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji na
tvorbé investicnich doporuceni, neni odvozena od obchodl Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany
k uvefejfiovani investicnich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investicnich doporuceni odpovidajicim
vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceska
narodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Akumulovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% aZ 15% ke stanovené cilové cené, pro vstup do pozice je vhodné vyuzit
vykyvl na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cen€, pro vystup z pozice je vhodné vyuZit
vykyvl na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Pri zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investi¢niho doporuceni okamzité po prekonani pfislusnych
procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investicniho instrumentu), konkrétni parametry pro
vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

Prodej - short: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investiCnich instrumentd s naslednou pdjckou,
spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 10. 11. 2015 ma Fio banka, a.s. 6 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu jsou 2 doporuceni koupit, 3 doporuceni
drzet a 1 doporuceni akumulovat. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o poctivé
prezentaci investi¢nich doporuceni §7.

svvs
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