Zprava o podnikatelské ¢€innosti spole €nosti a 0 stavu jejiho majetku

za rok 2011

VazZeni akcionafi, damy a panove,

spoleénosti CEZ v minulém roce a s jejimi zaméry do budoucna. Vysledky uvadéne v této
zpravé jsou konsolidované za CEZ, a. s., a jim vlastnéné dcefiné a dalSi spole¢nosti, nebot
jsou takto obvykle prezentovany. Zprava byla zpracovana podle skute€nosti znamych ke dni
3. 4. 2012.

Viz obr. 1,Vyvoj vysledk 0 a zadluZenost evropskych energetik* vp  Filoze €. 1 ,Zprava
o podnikatelské €innosti spole €nosti a o stavu jejiho majetku za rok 2011* EZ, a. s.
(dale jen P Filoha)

Evropskou energetiku v roce 2011 vyrazné ovlivnila finanéni a ekonomicka nejistota

v Evropé a zejména dasledky pfirodni katastrofy v Japonsku. Dopady zemétfeseni na
jadernou elektrarnu FukuSima vyvolaly politickou reakci ve statech Evropské unie a sousedni
Némecko se dokonce rozhodlo k okamZitému odstaveni nékolika jadernych elektraren a

k postupnému Uplnému Gtlumu jaderné energetiky. Toto rozhodnuti se vyrazné negativné
promitlo do hospodéiskych vysledkd velkych némeckych energetickych koncernu a
soucasné vedlo ke skokovému rastu ceny elektfiny. Nasledné vSak cena elektfiny postupné
poklesla zejména z davodu vyrazného snizovani ceny emisnich povolenek. Za cely rok cena
emisnich povolenek poklesla z 13,8 EUR/t aZz na 6,8 EUR/t, coZ reflektovalo mimo jiné
oCekavani regulace emisi CO, ze strany Evropské unie a ocekavani ekonomického vyvoje

v Evropé v obdobi 2013-2020. V dusledku vyvoje cen elektfiny a bezprecedentniho
odstaveni jadernych elektraren v Némecku probihaly v roce 2011 v fadé velkych evropskych
energetickych skupin rozsahlé odprodeje aktiv ve snaze snizit nadmérné zadluzeni.

Skupina CEZ v roce 2011 ve srovnani s konkurenci obstala, neméla problémy

s financovanim, nerealizovala Zadné vynucené vyprodeje aktiv, naopak svymi vysledky
zaujala pfedni misto v Zebfi¢ku energetickych firem z hlediska vyvoje Cistého zisku a celkové
miry zadluZenosti. Vysoka finanéni stabilita Skupiny CEZ je cenéna i mezinarodnimi
ratingovymi agenturami. CEZ je jednou z mala evropskych energetik, ktera si v roce 2011
udrZela dosavadni ratingové hodnoceni. V lednu 2012 ratingova agentura Standard & Poor’s
potvrdila stuper A- se stabilnim vyhledem a nasledné v unoru 2012 ratingova agentura
Moody’s potvrdila stupern A2 rovnéz se stabilnim vyhledem. Toto hodnoceni odrézi proziravé
fizeni dluhové kapacity ve stfednédobém i dlouhodobém horizontu, které se stalo jednim ze
zakladnich nastroju strategie od roku 2010, strategie zaloZené na pribézné modifikaci
investiéniho programu odpovidajici finanénim moznostem Skupiny CEZ.

V reakci na turbulentni prostfedi v energetice a zvy3ujici se nejistotu budouciho
ekonomického a regulatorniho vyvoje v Evropé byla podrobné analyzovana dlouhodoba
strategie Skupiny CEZ a na podzim bylo zvefejnéno 5 kliovych iniciativ aktualizované
strategie, které maji pfispét k riistu hodnoty Skupiny CEZ.

Viz obr. 2 ,Vyvoj ceny akcii CEZ, a. s., vroce 2011“v P Filoze

V roce 2011 se cena akcii spole¢nosti CEZ celkové téméF nezménila. Tim ale vyrazné
prekonala prameérny vyvoj ostatnich evropskych relevantnich energetickych spole¢nosti.
Prvni tfi mésice roku se cena vyvijela podobné jako Bloomberg European Utilities Index,
poté vSak skokoveé vzrostla v reakci na odstaveni vybranych jadernych elektraren

v Némecku. Po zbyvajicich devét mésich roku se cena akcii CEZ udrZela vyrazné nad



hodnotami uvedeného indexu pres pokles cen terminovanych kontraktu elektfiny ovlivnény
vyraznym poklesem ceny povolenek na emise sklenikovych plyna. Zatimco ke konci roku
index zaznamenal meziro¢ni ztratu 18,1 %, cena akcii spole¢nosti CEZ zGstala meziroéné na
stejné Urovni, pfesngji Fe¢eno realizovala zisk v fadu nékolika korun. Trzni kapitalizace CEZ
doséhla koncem roku 2011 vySe 420 mid. K¢&.

Skupina CEZ doséahla za rok 2011 solidnich hospodarskych vysledku, které pfekonaly
ocekavani vétsiny analytikl i vychozi oéekavani CEZ.

Viz obr. 3 ,DosaZzené vysledky 2011 p Fedé€ily o éekavani, meziro €ni pokles byl ovlivn én
externimi faktory“ v P Filoze

Navratnost investovaného kapitalu — ROIC — i pfes meziro¢ni pokles o 1,9 procentniho bodu
dosahla solidni Grovné 12,5 %.

Hospodarsky vysledek pfed odpisy, Uroky a zdanénim — EBITDA — doséhl vySe 87,3 mld. K¢,
coz predstavuje meziro¢ni pokles o 1,5 mid. K&, tedy o 1,7 %. Davodem poklesu bylo
predevsim snizeni realiza¢nich cen elektrické energie a posilovani zajistovaciho kurzu
CZK/EUR. Pokles viak byl ¢aste¢né kompenzovan vyssi vyrobou elektfiny z obnovitelnych
zdroju v CR i zahranigi a lep&imi provoznimi vysledky distribuce elektfiny v CR a téZby.

Cisty zisk ginil 40,8 mld. K&, coZ znamena meziroéni snizeni o 6,1 mld. K&, tedy o 13,2 %.
Na sniZeni Cistého zisku se, kromé davodl sniZzeni EBITDA, podilely jeSté dalsi vlivy, a to
zejména nové zavedend darovaci dan z povolenek na emise sklenikovych plynd

s negativnim dopadem 3,6 mld. K€ a u€etni dopad transakce prodeje podilu v t&Zebni a
elektrarenské spolec¢nosti MIBRAG v meziro¢ni vysi 3 mld. K&.

Viz obr. 4 ,Hospoda Fské vysledky Skupiny CEZ*v P Filoze

Konsolidovana aktiva Skupiny CEZ k 31. 12. 2011 ¢&inila 598,1 mld. K&. Rentabilita aktiv
Skupiny CEZ dosahla 7,1 % a rentabilita vlastniho kapitalu 18,2 %.

Vazeni akcionafi, pfedtim, nez Vas seznamim podrobnéji s dosaZzenymi hospodéarskymi
vysledky, mi dovolte kratkou pozndmku o strukture jejich vykazovani.

Vysledky Skupiny CEZ jsou sledovany pomoci segmentt, do kterych je skupina rozdélena
jednak po strance Uzemni na stfedni Evropu a jihovychodni Evropu, a jednak po strdnce
oborové, kterd zahrnuje cely hodnotovy fetézec od té€zby, pres vyrobu a obchod s elektfinou,
azZ po jeji distribuci a prodej. Soucasti oborovych segmentt je rovnéz obchod s plynem a
jeho prodej koncovym zékaznikim a obchod s dalSimi komoditami. Zvlast jsou vykazovany
ostatni dulezité, zejména podpudrné, €innosti, napfiklad sluzby vypocetni techniky a
telekomunikaci, sprava majetku, logistika a dalsi.

Viz obr. 5 ,P Fispévek jednotlivych segment @ do EBITDA v roce 2011“v P Filoze

Nejvyssi podil na celkovém hospodarském vysledku pfed odpisy, aroky a zdanénim —
EBITDA - jiz tradi¢né pfipadl na segment Vyroba a obchod Stfedni Evropa, ktery je tvofen
zejména vyrobou elektrické energie v Ceské republice a Polsku a obchodovanim

s elektfinou. Roéni pfinos 55,7 mid. KE zde znamenal meziro€ni pokles o 10,1 %. Tento
segment vykazuje velkou citlivost na trzni ceny elektfiny, proto jsou trzby vyroby elektfiny
CEZ fixovany, v souladu se stfednédobou strategii, postupné v ¢ase. Trzby roku 2011 byly
prevazné fixovany v obdobi cca 2008 — 2010, zatimco trzby roku 2010 v obdobi 2007-2009.
S ohledem na bezprecedentni pad cen elektfiny v roce 2008 v kontextu finanéni krize byly
proto pramérné realizacni ceny elektfiny z vyroby pro rok 2011 nizSi nez v roce 2010 a jsou
hlavni pfi¢inou meziro¢niho poklesu. DalSim vyznamnym vlivem byl pokles realiza¢niho



zajistovaciho kurzu, kde CEZ, obdobné jako u elektfiny, postupné fixuje kurz koruny vigi
EURu a dlouhodobé posilujici ¢eska koruna proto pfirozené zplsobuje meziroéni pokles.
V roce 2010 byl navic realizovan mimoradny zisk z obchodovani s emisnimi povolenkami.
Mezi pozitivni vlivy se fadila vy3Si vyroba elektfiny v Polsku a narust provozniho zisku

z provozu fotovoltaickych elektraren v Ceské republice.

Pozitivni vysledky pfinesl segment Distribuce a prodej Stfedni Evropa, jehoz EBITDA
vzrostla 0 2,6 mid. K¢, tedy o 19,5 %. V meziro€nim srovnani se objem distribuované
elektfiny koncovym zéakaznikim v Ceské republice sniZil o 0,3 TWh, pfedevsim v disledku
niz8i poptavky po elektfiné zpasobené klimatickymi podminkami. Pokles se projevil pouze na
hladiné nizkého napéti, odbér na hladiné vysokého i velmi vysokého napéti se naopak zvysil.
Pozitivni ekonomicky vysledek plynul z nartstu hrubé marze, zejména meziro€nim nartstem
regulovanych vynost o 1,6 mid. K¢.

Objem prodeje elektfiny koncovym zakaznikim meziro¢né poklesl. Pocet aktivnich
obchodniku s elektfinou, kterych je v Ceské republice nyni vice nez 40, vytvaii velmi
konkurenéni prostfedi. Konkurenéni boj, ktery se na tomto trhu ve vétSim méfitku rozhorel
v roce 2009, se kazdym rokem zostfuje a nejinak tomu bylo i v roce 2011. Celkovy pocet
zmén dodavatele elektfiny na vSech napétovych hladinach za celou Ceskou republiku vzrostl
mezirocné o 80% a dosahl 448 860. Sveho dodavatele elektfiny tedy v roce 2011 zménilo
7,9 % vSech odbérnych mist. NaSe prodejni spole¢nost si na trhu koncovych zékaznikud
zajistila podil ve vysi 37,5 %, ve vSech zakaznickych segmentech si udrzela vedouci
postaveni a navzdory rastu konkurenéniho prostfedi meziro¢né zvysila EBITDA o 0,2 mid.
KE. NiZSi prodany objem i niz8i dosazené prodejni ceny jsme dokazali vyvazit nizSimi
naklady na pofizeni elektfiny a navic Uspé&sna nakupni strategie dokazala pokryt i negativni
faktor mimoradného zvySeni vynosu v roce 2010 z titulu nevyfakturované elektfiny.

Do vysledku tohoto segmentu pfispivaji i dcefiné spole¢nosti v Madarsku, Polsku a na
Slovensku, které plsobi na trzich s elektfinou a plynem v zemich, v nichz nemame vlastni
distribuéni spole¢nost. V lednu 2011 jsme spustili prodej elektfiny a zemniho plynu
domacnostem a malym a stfednim firmam na Slovensku. Béhem roku 2011 nas tito
zakaznici za vyhodnou nabidku odménili uzavienim témér 74 tisic smluv.

Segment TéZba stfedni Evropa pfispél do celkového EBITDA &astkou 4,8 mid. K¢, coz bylo
meziro¢né o 0,5 mid. K&, tedy o0 12,2 %, vice. Rekordni téZba 25,1 mil. tun uhli znamenala
narlst o 3,3 mil. tun oproti roku 2010. Vice uhli spotfebovaly nejen uhelné elektrarny

CEZ, a. s., kam mifi nejvétsi ¢ast uhli, ale vice poptavali i externi zakaznici. Pro potfeby
elektraren CEZ se téZba zvysila 0 2,4 mil. tun, pro externi zakazniky se vytéZilo o 0,9 mil. tun

vice.

Do segmentu TéZba patfi i némecké doly MIBRAG, jejichz hospodarské vysledky jsou

z diivodu charakteru spole¢ného vlastnictvi a relevantnich Ucetnich standardu vykazovany
aZ na arovni ¢istého zisku, nikoliv sledovaného provozniho ukazatele EBITDA. Z divodu
vyznamnosti mi vSak dovolte doplnit, Ze v souvislosti s rozhodnutim o prodeji naSeho podilu
v této téZebni a elektrarenské spolecnosti byla predmétna aktiva reklasifikovana na aktiva
drzena k prodeji, coz meziroéné snizilo Géetni Gisty zisk o 3,0 mld. K&. U&etni dopad na rok
2011 je dan rozdilem prodejni ceny a G€etni hodnoty aktiv, jejichZ hodnota byla v roce 2009
navysena o 3,3 mld. K¢ z titulu odpisu negativniho goodwillu v roce 2009.

Segment vyroba a obchod v jihovychodni Evropé zvySil EBITDA meziro€né o 1,7 mld. K&, tj.
témeér na Ctyfndsobek. Vdé&Ci za to pozitivni marzi z prodeje emisnich povolenek v Bulharsku
ve vwysi 1,1 mld. K&, na druhou stranu vSak bylo nutné vytvofit rezervy souvisejici

s dodrzovanim novych zakonu na ochranu Zivotniho prostfedi. Meziro¢né o 0,9 mid. K& vyssi
EBITDA nam pfinesla rumunska akvizice. Postupné rozbihani vyroby v dokon€ovaném parku
vétrnych elektraren Fantanele se projevilo narlistem produkce o 0,3 TWh. Pro rentabilitu



tohoto vétrného parku bylo vyznamnou udalosti pfidéleni tzv. druhého zeleného certifikatu od
1. listopadu 2011. Tyto zelené certifikaty jsou zékladnim nastrojem garantované podpory
vyroby elektfiny z obnovitelnych zdroju energie v Rumunsku. Vyrobci takto produkované
elektfiny dostavaji certifikaty podle vySe dodavek do sité a nasledné je mohou prodat
distributorim elektfiny pfimo nebo prostfednictvim burzy. Distributofi jsou povinni nakupovat
tyto certifikaty ve stanovené kvoté, ktera vychazi z objemu distribuované elektfiny

v Rumunsku.

V segmentu distribuce a prodeje v jihovychodni Evropé EBITDA velmi mirné poklesl, ale
kompenzuji se v ném rdzné sméry vyvoje tfech zemi, ve kterych pusobi distribucni
spole€nosti Skupiny CEZ — Rumunska, Albanie a Bulharska.

EBITDA rumunskych spole¢nosti meziro€né poklesla o 0,7 mld. K&. Regulator v roce 2010
umoznil navySeni vynosu, tedy uplatnil korekéni faktor vztahujici se k tarifim roku 2008.

V roce 2011 jiz korekéni faktor k tarifdm roku 2009 takto silny vliv nemél, nebot’ stanovené
tarify 2009 byly blize realité. Na sniZzeni vynost v Rumunsku se projevila i legislativhi zména
maximalni sazby na pendle z pohledavek a vyssi tvorba rezerv na soudni spory.

Naopak v Albanii jsme meziro¢né vydélali o 0,6 mld. K& vice. Rostl objem distribuované
elektfiny o 0,1 TWh a pozitivné se za€ala projevovat restrukturalizani opatfeni. SniZila se
tvorba opravnych polozek k pohledavkam, tyto vlivy pfinesly cca 1,1 mld. K&. Naproti tomu
vzrostly provozni naklady o 0,5 mld. K&, coz souviselo s montazi novych elektroméru,
pFesnéjSim méfenim v siti a SirSimi sluzbami pro zakazniky.

Stejné vySe EBITDA jako v roce 2010 jsme dosahli v Bulharsku. Nartst objemu
distribuované elektfiny a nizsi distribuéni ztraty vykompenzovaly nizSi pramérné distribucni
tarify v roce 2011.

Dale, jiz bez déleni do segmentt, Vas, vazeni akcionafi, provedu Rozvahou a Penéznimi
toky za Skupinu CEZ.

Viz obr. 6 ,Aktiva a pasiva Skupiny CEZ k 31. 12.“ v P filoze

Konsolidovana aktiva Skupiny CEZ meziroéné vzrostla o 53,7 mld. K& na 598,1 mld. K&. Na
tomto zvySeni se podilel hlavné narlst dlouhodobého hmotného majetku a dalSich stalych
aktiv v souvislosti s investicemi a akvizicemi. Dlouhodoby hmotny majetek v hrubé hodnoté
vzrostl meziro¢né o 45,7 mld. K¢, tj. 0 8,2 %. K nejvétSim investicim patfily obnova vyrobnich
zdroju CEZ, a. s., investice do distribuéni soustavy a vystavba vétrnych elektraren

v Rumunsku. V poloZce Ostatnich stélych aktiv doSlo k poklesu o0 5,1 mld. K& zejména

z davodu reklasifikace aktiv spole¢nosti MIBRAG v souvislosti s rozhodnutim o jejich prodeji
a dale snizenim hodnoty tureckych aktiv kvali kurzovym ztratdm souvisejicimi s pfecenénim
avérud v dusledku oslabovani turecké liry vici americkému dolaru.

Vlastni kapital v€etné nekontrolnich podild se meziroéné zvysil na hodnotu 232,1 mid. K¢.
Cisty zisk vytvoreny v roce 2011 zvysil vlastni kapital o 40,8 mld. K¢&, pfiznané dividendy
véetné nekontrolnich podilt vliastni kapital snizily o 26,7 mld. K&. Dlouhodobé zavazky rostly
0 25,6 mld. K¢ na hodnotu 223,7 mid. K& Hodnota emitovanych dluhopist dosdhla k 31. 12.
2011 ¢astky 151,1 mid. K&, coz znamenalo meziro¢ni nartst o 13,9 mid. K& Suma
dlouhodobych avért predstavovala ke konci roku 2011 ¢astku 32,8 mid. K&, tedy meziro¢né
0 15,2 mld. K¢ vice.

Nejvice finanénich prostfedk( potfebovala Skupina CEZ v roce 2011 na uskuteéfiovani
svého investi¢niho programu a vyplatu dividendy, Zadné vyznamné akvizice v roce 2011
nebyly vypofadany. V prabéhu roku vydal CEZ $est emisi dluhopist, z toho pét v prvni
poloviné roku. V té dobé totiz finan¢ni trhy relativné tézily z oCekavani zlepSeni



ekonomického prostfedi. To vSak nenastalo, naopak ve druhé poloviné roku se zhorsilo
vnimani rizika ohledné fiskalni situace nékterych stati eurozony a ratingy mnoha evropskych
Stata byly snizeny. Skupina CEZ soustfedila vétsinu svych aktivit v oblasti financovani praveé
do prvnich Sesti mésicu, at jiz se jednalo o zminéné dluhopisy nebo obnovovani avérovych
linek.

Skupina CEZ dale prohloubila spolupraci s Evropskou investiéni bankou a podepsala dohody
o financovani projektd vystavby obnovitelnych zdrojl elektfiny a rozvoje distribu¢nich siti.

V Unoru uzavfela tvérovou smlouvu na cca 1,9 mld. K& na refinancovani vystavby
fotovoltaickych elektraren v Ceské republice a v prosinci potom smlouvu na cca 2,6 mid. K&
na financovani investic do distribuce v Ceské republice. V &ervnu 2011 jsme uzavreli
smlouvy se tfemi bankami na celkovy objem Gveéra cca 6,5 mld. K& a nasledné v Eervenci
ziskala naSe distribu¢ni a prodejni spole¢nost v Albanii Gvér od Evropské banky pro obnovu
a rozvoj a Mezinarodni finanéni korporace ve vySi cca 2,5 mid. K&.

Viz obr. 7 ,Pen &zni toky Skupiny CEZ“v P filoze

Ve srovnani s rokem 2010 se &isty penézni tok z provozni ¢innosti snizil o 15,4 mid. K¢,
predevSim v disledku zmény pracovniho kapitalu, coz souviselo hlavné s rychlejSim rlistem
pohledavek nez zavazku. Mezi dalSi faktory patfil rast skladovych zasob fosilnich paliv a
zvyseni zaplacenych darokd vlivem vySSiho objemu zadluZeni. V dusledku omezeni akvizic a
poklesu investic do stalych aktiv klesl meziro¢né objem prostfedkd pouzitych na investiéni
¢innost 0 12,7 mld. K&. Penézni toky z finanéni €innosti mezironé poklesly o vice nez 7 mid.
KE. V roce 2011 nam z nacerpanych puj¢ek po odecteni splatek zustalo o 4,8 mid. K¢ vice,
nez tomu bylo v roce 2010. Objem vyplaty dividend byl meziro€né o 1,6 mld. K& niZsi.

Nyni bych se, vazeni akcionafi, kratce zabyval hospodarskymi vysledky tykajicimi se pouze
akciové spole¢nosti CEZ a dale navrhem vySe dividendy za rok 2011.

Viz obr. 8 ,Hospoda Fské vysledky CEZ, a.s.“v P Filoze

Akciovéa spolegnost CEZ jako matefska spoleénost celého koncernu zaznamenala v roce
2011 na urovni Cistého zisku narast o 7,4 %, coz vedlo mj. k ristu rentability aktiv z 18,9 %
na 19,5 % a rentability vlastniho kapitalu ze 7,6 % na 7,7 %. Provozni zisk pfed odpisy klesl
0 8,5 mld. K¢, tedy o 14,6 %, pfevazné v dusledku poklesu realiza¢nich cen elektfiny a
snizeni zajiStovaciho kurzu koruny vici euru. Pokles provozniho zisku pred odpisy byl vSak
celkové prevazen pozitivnim vyvojem zejména finan¢nich nakladd a vynosu. Meziro¢ni
zlepSeni 0 9,7 mld. K& bylo zpusobeno zejména vySSimi pfijatymi dividendami od
zahrani¢nich a domacich dcefinych spole¢nosti a vyvojem kurzovych zisku a finanénich
derivat(. Pozitivné rovnéz mezirocné pusobily nizSi odpisy a nizsi dan z pFijma.

Viz obr. 9 ,Navrh dividendy CEZ, a. s., za rok 2011“ v P Filoze

Dividenda vyplacena Vam, naSim vazenym akcionafum, v poslednich letech odpovidala
zamérum nasi dividendové politiky rozdélit mezi vas 50 — 60 % konsolidovaného zisku.
Tento zamé&r respektuje predstavenstvo spoleénosti CEZ i v leto3nim roce, kdyZ navrhuje
vyplatit dividendu ve vySi 45 K& na akcii. Meziro€né se jedna o 10% pokles, pficemz Cisty
zisk meziro¢né klesl o 13,2 %. Skute¢né vySe vyplacené dividendy za rok 2011 bude, vazZeni
akcionéfi, zélezet na Vasem rozhodnuti.

V dalSi ¢asti Vas budu informovat o investi¢nich akcich v naSich elektrarnach v roce 2011.
V rdmci projektu dostavby Jaderné elektrarny Temelin doséahla Skupina CEZ dal$iho

vyznamného milniku. Koncem Fijna 2011 byla tfem kvalifikovanym zjemcim pfedana
zadavaci dokumentace pIné v souladu s harmonogramem vybérového Fizeni. Zadavaci



dokumentace obsahuje poZadavky na nabidku, kliC¢ové parametry budouci dodavky, navrh
zakladniho EPC kontraktu, tedy dodavky na kli¢ a navrh smlouvy na dodavku jaderného
paliva pro nové bloky na zhruba 10 let provozu. Termin pro pfedloZeni nabidek byl stanoven
na 2. ervence 2012. Po obdrZeni nabidek prob&hne jejich posouzeni a pfipadné
vyjasfiovani s uchazedi, nasledovat bude vyhodnoceni a jednani s vitézem soutéze. Vybér
dodavatele a podpis EPC smlouvy je v zdkladnim harmonogramu pldnovan na konec roku
2013.

Rok 2011 pfinesl rovnéZ fadu vyznamnych udalosti pfi obnové uhelnych elektraren v Ceské
republice. V Elektrarné TusSimice Il probihal na dvou jiz dfive obnovenych blocich dvoulety
zarucni provoz, v listopadu 2011 byl pfedan do zaruéniho provozu dalsi blok a v druhém
Ctvrtleti roku 2012 se predpoklada predani posledniho, &tvrtého bloku do zaru€niho provozu.
V pfipadé komplexni obnovy elektrarny Prunéfov Il bylo ziskano pravomocné uzemni
rozhodnuti a byla podana Zadost o stavebni povoleni. PokraCovaly stavebni prace na
vystavbé nového zdroje v Elektrarné Ledvice, v prosinci se uskutec¢nilo prvni zkuSebni
sepnuti linky 400 kV. Na konci bfezna 2011 jsme zah4jili vystavbu nového paroplynového
zdroje v PoCeradech.

MriLviv s

soubord na 2. bloku Jaderné elektrarny Temelin v ramci pfechodu na palivo od dodavatele
TVEL. V Jaderné elektrarné Dukovany byl zvySen vykon 1. bloku na 510 MW. Jedna se jiZ

o tfeti blok, jehoz vykon byl zvySen z puvodnich 440 MW. V roce 2012 bude obdobné Uprava
provedena i na poslednim bloku.

Obé nase jaderné elektrarny musely v roce 2011 projit tzv. zatéZovymi testy, na nichZ se po
havarii v japonské jaderné elektrarné dohodly ¢lenské staty Evropské unie. Rozsah testu
definovalo sdruzeni evropskych regulacnich Gfadu pro oblast jaderné energetiky a byl tedy
stejny pro vSechny &lenské staty. Hodnoceni bezpeénosti se zaméfilo na mozZnost
mimoradné nepfiznivych pfirodnich podminek v lokalité, ztratu bezpeénostnich funkci pfi
nemoznosti odvadét teplo a organiza€ni pfipravenost na fizeni mimoradnych stavu.
Zatézove testy na Jadernych elektrarnach Dukovany a Temelin probihaly od €ervna do fijna,
kdy spole¢nost CEZ predala Zavéreéné zpravy Statnimu Gfadu pro jadernou bezpeénost.
Vyplyvéa z nich, Ze nebyly nalezeny stavy vyZadujici bezprostfedni feSeni a obé elektrarny
jsou schopny bezpec¢né zvladnout i vysoce nepravdépodobné extrémni havarijni stavy, aniz
by ohrozily své okoli.

Vazeni akcionafi, nyni bych Vas chtél seznamit s novym regulacnim opatfenim a dale
strukturou vyroby elektfiny ve Skupiné CEZ v roce 2011.

Viz obr. 10 ,Remit — nova regulace velkoobchodnich trh @ s energii v Evropské unii“
v Pfiloze

Od konce roku 2011 je v platnosti regulace velkoobchodnich trhii s energii na trovni
Evropské unie. Ugastnikam trhu je uloZena povinnost zvefejfiovat 1&inné a véas nékteré
vnitini informace tykajici se kapacity a vyuZziti zafizeni pro vyrobu, spotfebu nebo pfenos
elektfiny. Prakticky to znamenad, Ze informace o stavu vyrobniho portfolia Skupiny CEZ po
jednotlivych blocich jsou k dispozici v redlném Case. Nafizeni také zakazuje pouzivani
nekalych praktik, které maji dopad na velkoobchodni trhy s energii.

Viz obr. 11 ,Vyroba elekt Finy Skupiny CEZ“v P filoze

Skupina CEZ meziro&né zajistila vyrobu vy3si 0 0,8 TWh, tj. v objemu 69,2 TWh, z toho

v Ceské republice ve vysi 63,3 TWh. Vyroba v Ceské republice se oproti roku 2010 zvysila
jen nepatrné. Vzrostla vyroba v jadernych elektrarnach, které jsou nakladové nejefektivné;si.
Z duvodu méné srazkové vydatného roku 2011 vSak meziroéné klesla vyroba ve vodnich



elektrarnach. Uhelné elektrarny vyrobily v obou letech témér shodné mnozZstvi elektfiny. Na
vice nez osminasobek vzrostla vyroba ve fotovoltaickych elektrarnach, nicméné v celkové
vyrobé Skupiny CEZ v Ceské republice se jednalo o pouha 0,2 % objemu. Vy33i vyrobu
vykéazaly naproti tomu elektrarny Skupiny CEZ v zahrani&i. V Polsku vzrostla vyroba elektfiny
ze spalovani biomasy 0 93,5 %, pfiemz objem vyroby z uhli a v malé vodni elektrarné
zUstaly na témér stejné drovni. O 6,7 % vzrostla vyroba v naSi ¢ernouhelné elektrarné Varna
v Bulharsku zejména z ddvodu vySSi aktivace studené rezervy. Elektrarna Varna predstavuje
dalezitou soucast bulharské elektrizacni sité, jelikoz tvofi 60 % tamni vyrobni zalohy.

V Rumunsku Skupina CEZ posilila své postaveni vyznamného vyrobce elektfiny

z obnovitelnych zdroja. Postupné dokon€ovany park vétrnych elektraren vyrobil meziro¢né

0 142,2 % elektfiny vice a do vyroby se zapojila nové ziskana soustava vodnich elektraren
Resita.

Nyni obratme pozornost k aktualni strategii Skupiny CEZ a o&ekavani pro rok 2012.
Viz obr. 12 ,Skupina CEZ v Evrop & v P filoze

V roce 2010 Skupina CEZ definovala novou strategii pro expanzi na zahraniéni trhy a vydala
se cestou konsolidace svych aktiv a stabilizace penéznich tokl. Soustfedi se na zemé,

v nichZ jiz pasobi, a na obnovitelné zdroje energie. V roce 2011 dokoncila akvizici soustavy
vodnich elektraren v Rumunsku a ziskala 67% podil ve spole¢nosti pfipravujici vystavbu
vétrnych elektraren v Polsku. V ervenci oznamila Skupina CEZ zamér prodat podil

v némeckeé tézebni a elektrarenské spole€nosti MIBRAG a ziskat ¢eskou spole€nost
Energotrans. Ta zajiStuje vyrobu a pfenos tepla z lokality MéInik do Prahy a Neratovic.
Dokonceni celé transakce podléha schvaleni ze strany prisluSnych soutéznich organa.

V roce 2011 se vnéjSi podminky pro podnikatelskou ¢innost v oblasti energetiky dale
zhorsily. K pretrvavajicim nizkym cenam elektfiny, opatfenim Evropské unie v oblasti
ochrany klimatu a masivnimu nastupu obnovitelnych zdrojl se pfidala politicka rozhodnuti
v Evropé pfijata po udéalostech v japonskeé jaderné elektrarné FukuSima. Zejména némeckeé
odstoupeni od jadra zasadné promeéni dalSi sméfovani evropské energetiky nejméné na
pristich 20 let. Sou¢asné pokracuje nejistota feSeni dluhové krize evropskych zemi a
pretrvava riziko ekonomického zpomaleni Evropy.

Viz obr. 13 ,KIli €ove bloky strategie p fFisp &ji ke stabilit & a zvySeni hodnoty Skupiny
CEZ" v P filoze

Skupina CEZ reagovala v prib&hu roku 2011 na tento t&Zko predvidatelny vyvoj na
energetickych trzich aktualizaci strategie. Jejim cilem je minimalizace hlavnich rizik
ohrozujicich vysledky podnikani Skupiny CEZ a zaroveri vyuZiti aktualnich pFileZitosti k riistu
v praniku nékolika moznych scénéit budouciho vyvoje trhu s elektfinou.

Jako zakladni platforma pro implementaci aktualizovaneé strategie byl zvolen jiz bézici
program NOVA VIZE, rozSifeny o pét novych strategickych iniciativ, které maji prispét ke
stabilité a zvySeni hodnoty Skupiny CEZ.

Hlavnim strategickym cilem iniciativy ,Novy jaderny zdroj* je dostavba tfetiho a ¢tvrtého
bloku Jaderné elektrarny Temelin. Jeho cilem je dosdhnout podminek, které umozni realizaci
projektu dostavby a jeho financovani a feSeni rizik souvisejicich s vystavbou a regulaci.

V rdmci druhé strategické iniciativy ,ZajiSténi paliv* je cilem zabezpecit dostatek paliva pro
provoz uhelnych elektraren jednak optimalizaci dodavatelskych vztahd, a jednak co
nejvyssim moznym vyuzivanim alternativnich paliv.



Cilem treti iniciativy ,Vykonnost® je zajistit, v navaznosti na bézici optimalizacni opatfeni
NOVE VIZE, dodatecné volne penézni prostredky a dlouhodobé zlepSovani vykonnosti
Skupiny CEZ.

V ramci iniciativy ,Regionalni energetika“ se zaméfime na budovani silné pozice v regionech,
a to prostfednictvim budovani vyrobnich zdrojd mistniho vyznamu, teplarenstvi, spole¢né
vyroby elektfiny a tepla a energetického vyuziti odpadu a biomasy.

Pata iniciativa ,Obnovitelné zdroje" ma navysit celkovy instalovany vykon ve vétrnych Ci
vodnich elektrarnich do roku 2016, v lokalitdch s pfihodnymi klimatickymi podminkami pro
tento typ zdrojd, a to zejména v zahranici, s cilem dosahnout atraktivni navratnosti a zvySeni
podilu stabilnich zdrojd cash flow Skupiny CEZ.

A co ocekavame v roce 20127
Viz obr. 14 ,V roce 2012 o €ekavame mirny r Gst EBITDA a ¢istého zisku“ v P Filoze

Na Urovni finanénich ukazatell vykonnosti oéekavame mirny meziro¢ni rast. Pfedpokladame
dosazeni hospodarského vysledku pfed odpisy, Uroky a zdanénim — EBITDA — ve vysi 87,9
mld. K&, coz pfedstavuje mezirocni rust 0 0,7 %.

Na arovni Cistého zisku prfedpokladame vysledek 41,0 mld. K&, coz je meziro€ni zvySeni

0 0,7 %. Tato oCekavani reflektuji pravdépodobnou stagnaci evropské ekonomiky, nejistotu
feSeni dluhové krize eurozony a zejména predpokladané dopady vyvoje energetického trhu a
znameé meziro¢ni faktory.

Mezi pozitivni faktory meziro¢ni predikce rustu zisku patfi pfedpokladané zvySeni vyroby
elektfiny v jadernych elektrarnach, narust vyroby a zisku ¢ekame rovnéz v nasich vétrnych
elektrarnach v Rumunsku, kde k vysSim trzbam dopomuze i nové ziskana vyssi garantovana
podpora formou druhého zeleného certifikatu. Pozitivné pfispéje také predpokladané
zaclenéni spole¢nosti Energotrans. NarUst je oCekavan i v pfipadé obchodu se zemnim
plynem. Navic pfedpokladame meziro€né nizsi darovaci darf na bezplatné pridélované
povolenky emisi sklenikovych plynt z divodu poklesu jejich trzni ceny.

Meziro&né se na predikci negativné projevuje dopad koreké&nich faktor(i na distribuci v Ceské
republice, prostfednictvim kterych regulaéni Gfad pribézné s odstupem dvou let zohledriuje
rozdil dosazenych a povolenych vynost a nakladua distribuce elektfiny. DalSim negativnim
faktorem je pokles realizacniho zajiStovaciho kurzu koruny vic¢i EUR, kde se projevila
dlouhodobé posilujici Ceska koruna. Meziro¢ni predikci vysledkl také negativné ovliviuje
jednorazovy zisk z prodeje emisnich povolenek v Bulharsku realizovany v roce 2011.

V souvislosti s probihajicim rozsahlym investi€nim programem a dokoncovanim jednotlivych
investic o€ekavame meziro€ni nardst odpisu a také meziro€ni nartst nakladovych droka.

Obecné v oblasti energetiky predpokladame v roce 2012 mirné oziveni trhd a s nim i
stabilizaci velkoobchodnich cen elektfiny. Vyznamnym externim faktorem bude vyvoj
regulace emisi CO,, vyvoj regulace ¢i podpory jaderné energetiky v Evropé a celkovy vyvoj
ekonomiky v eurozoné.

Vazeni akcionafi, na zakladé pravé prednesené zpravy si dovoluji vyslovit sve pfesvédceni,
Ze Vam Skupina CEZ pfinese v roce 2012 dobré vysledky a zajisti podminky pro dlouhodoby
rist hodnoty spravovanych aktiv.

Priloha €. 1
Zprava o podnikatelské €innosti spole €nosti a o stavu jejiho majetku za rok 2011
CEZ, a. s.



