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Ticker: BAACEZ (BCPP)

Odwétvi: vyroba a prodej elekny
Trzni kapitalizace - 446,5 mld.cK
Uzaviraci cena k 25.2.2011 - 830 K
Ro¢ni maximum - 950 K

Ro¢ni minimum — 736K

Zatazen v indexech: PX, BWELEC,
BWORLD

Podil v indexu PX: 25 %

u k 29.6.2010

Ministerstvo financi 69,37%
Ministerstvo prace a socialnickol
0,41%

Free Float - 30,63%

Ukazatel beta oproti indexu PX - 0,7

Struktura akcionar

Graf. €. 1roéni vyvoj kurzu spolegnosti

BAACEZ 03.03.2010-28.02.2011

Energeticka spotmost CEZ dnes ohlasila své komplet
hospodéské vysledky za 4Q 2010 respektive za cely rok 2(
Uvefejrend cisla nebyla pro trh Zadnymigkvapenim, nehbo
hlavni Gdaje jiz byly zviejnény minuly tyden. Nicméh za

oc¢ekavanim trhu vyznanénzgostal uvedeny vyhled pro rok cely
2011, kdyz managemenCEZu aekava pokles ukazatele
EBITDA na 84,1 miliard korun a poklegstého zisku na 40,1

miliard korun.

Tabulka ¢. 1 Odhady hospodé#skych vysledki za 4Q 2010

konsenzus | 4Q 3Q
Mld. K¢ | 4Q 2010 trhu* 2009 | Y/Y% | 2010 2010
Provozni
vynosy 54,4 56,82 55,5 -2 45,71 198,8
EBITDA 21,9 21,2 20,1 9 19,99 89,1
EBIT 15,0 14,5 13,7 3,4 14,3 65,1
Cisty zisk 6,9 8,2 4,6 50 11,5 47,2

* Median dle agentury Bloomberg
Komentar k uverejnénym vysledkim

Hospodéaské vysledky spotaosti byly, jak v poslednirttvrtleti,
tak i vcelém roce 2010 negativnovlivnény mezir@nim
poklesem prodejnich cen elékly a také posilovaninteské
meny. Pokles cen byl vSak do jisté miry nahrazen ivygétebou
elektiny, kterd vCR vzrostla na mezitmi bazi o 3,8% (u

velkoodlkErateli to byl nafist o 4,5 a u domacnosti o 2%). [
provoznich vynos se pak pozitivé promitl také zvySeny prodsgj

tepla, zemniho plynu a obchodovani s derivaty aseimi
povolenkami. Pozitivéh se projevuji také zahrami akvizice
spolenosti. Celkovy objem produkce elékly v CR se zvysil o
4% na 62,7 TWh. £ehoz produkce nejvyraZm vzrostla u
obnovitelnych zdrdgj, a to o 10,8% na 2,1 TWh, dale p
v uhelnych elektrarnach o 4,5% na 32,6 TWh a nefinaafist
byl (predevSim diky odstdvkam a vyné paliva) v jadernych
elektrarnach, kde se vyroba zvysSila 0 2,9% na 2&T®fovozni
zisk na Urovni EBITDA se tak za rok 2010 snizila miliardy na
89,1 miliardy korun a EBIT za cely rok dosahl ar&@db miliard
korun. Cisty zisk za rok 2010 poklesl v mezirdm porovnani o
9% na 47,2 miliardy korun. Na poklesu ziskovostipsejevily
vySSi arokové naklady, které se zvySily oproti rd@09 o 0,5
miliardy, dale pak kursové ztraty (vySsi o 0,7 ndd, pramenici
predevsim z fecerini opce na akcie MOL) a odpis negativni
goodwillu z akvizice Mibrag &tovana do vynasv roce 2009.
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Komentéar k vysledkiam

CEZ také poskytl pogrné negativni pohled na rok 2011, kdyekéava pokles jak na trovnirgvoznihc
zisku (EBITDA 84,7 miliardy korun), tak i na arovaistého zisku (40,1 miliardy korun). Déle pak
ocekavan ndrst produkce elekiny o 2,6% na 64,3 TWh,iigemzZ nejvyraz§si nadst je ocekavan
jadernych zdrdj o 4,0%, Naist objemu elekiny z jadra vnimame pozitieén jelikoz se jednéo
nejlevrgjSi zpisob vyroby elekiny. Za hlavni dvody poklesuthospodéskych vysledk byly ozna&eny
niZsi prodejni ceny eletny, posilujici kurzéeské koruny oproti euru a v neposleth prudky nafist
produkce elekiny z fotovoltaickych zdrdj. Kazdy z &chto uvedenych faktér bude mit negatni
dopad, ktery byl wislen na 4 miliardy korunJvedeny vyhled je pro rok 2011 je pro nas zklama
kdyZ jsme v tomto rocecekavali ukazatel EBITDA na Urovni 86,2 miliardy korau ¢istého ziskt
jsme kalkulovali s poklesem na 44,2 miliardy korun.
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Dozor nad Fio, burzovni spéleosti, a.s. vykonavéieska narodni banka.

Veskeré informace uvedené rghto webovych strankach jsou poskytovany Fio, bumzspolénosti, a.s. (dale "Fio") Fio jdenem

Burzy cennych papirPraha, a.s. ativcem trhu u 13 emisi gazenych v segmentu SPAD. Fio neniirbem trhu emise akcii Kit Digital,
Inc.

V8echny zviejnéné informace maji pouze informativni a dopwijici charakter, jsou nezavazné #edstavuji ndzor Fia. Nelzd
vyloucit, Ze s ohledem na zZmu rozhodnych skuteosti, na zaklad kterych byly zvéejréné informace a investii dopordeni
vytvoieny nebo s ohledem na jiné skirtesti a vyvoj na trhu, se ztgnéné informace a investii dopordeni ukazi v budoucnu jakd
nelpiné nebo nespravné. Fio dogoije osobantinicim investéni rozhodnuti, abyfied uskuténénim investice dleéchto informaci

konzultovali jeji vhodnost s makiEm. Fio nenese odpédnost za neopra¥né nebo reprodukovanérésii nebo uviejnéni obsahu
téchto webovych stranelkéetre informaci a investnich dopordenich na nich uvejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nemé&imy nebo nefimy podil \&t§i nez 5% na zakladnim kapitalu zadného emiteniestinich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitenestimich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich netiigaypnebo

nepgimy podil ¥tSi nez 5% na zéakladnim kapitalu Fia. Fio nemadayid emitentem investiich nastraj uzawenou dohodu tykajici
se tvorby a $éni investtnich dopordeni ani jinou dohodu o poskytovani invésfch sluzeb. Emitenti investich nastraj nejsou

seznameni s investiimi dopordenimi pged jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12¢&gicich vedoucim manazerem nelf
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odfma osob, které se podileji na tvérf
investitnich dopordeni neni odvozena od obclioBia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou asinji zpisobem motivovany k
uveejiovani investinich dopordeni utitého stupt a snéru. Fio gredchazi setu zajnfim pri tvorbé investinich 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 cilovéécgmo vstup do pozice je vhodn
vyuZzit vykywi na trhu

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

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k pokles6% az 15% ke stanovené cilové &go vystup z pozice je vhodn
vyuZzit vykywvi na trhu

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

Pti zvySené volatilé na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit kegminvestiéniho dopordeni okamzig po pekonani
piislusnych procentnich hranic.

K dneSnimu datu 23.2.2011 Fio banka, a.s. ma phtt$ investinich dopordeni. Z toho je 8 dopoteni k nakupu, 3 dopoteni
drzet , 3 doporéeni akumulovat. A 1 dopotani je na stupni redukovat. Tuto informaciigjeuje obchodnik na zaklagovinnosti
mu stanovené Vyhlaskau 114/2006 o poctivé prezentaci invésftch dopordeni 87.
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