Zprava o podnikatelské éinnosti akciové spoleénosti CEZ
a stavu jejiho majetku za rok 2002

Zprava o podnikatelské €innosti a stavu majetku
za rok 2002
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E Pardubice, 17. cervna 2003

Jaroslav Mil, predseda predstavenstva

=~ duhova energie

SLIDE &. 1 (uvodni stranka)

Vazeni akcionafi, damy a panové,

je mi velkou cti, Ze Vas mohu seznamit s vysledky hospodareni akciové spolecnosti
CEZ za rok 2002 a jejimi plany do budoucna.

Kdyz jsme se pfi stejné pfilezitosti sesli minuly rok, stali jsme pfed Vami jako
predstavitelé nejvétsiho vyrobce elektiiny v Ceské republice. Dnes pfed Vas zde,
v pardubické Duhové aréné, predstupujeme navic jako zastupci nové rozSifené
skupiny CEZ, do niZ byla pfed dvéma a ptl mésici zafazena vétsi &ast eskych
regionalnich rozvodnych spolecnosti. Vize, kterou jsme prezentovali na minulé valné
hromadé, se tak zaCala naplfiovat. Je pfed nami jeSté cela fada ukoll, nutnych
k zavrSeni celé integrace a vybudovani konkurenceschopné skupiny, ktera dosahne
vyrazného postaveni na stfedoevropském energetickém trhu. V jejich plnéni nas
v8ak bude podporovat silné védomi potfebnosti a uziteCnosti tohoto procesu.

Podivejme se nyni blize na rok 2002, jenz byl tolik bohaty na pFfelomové a
mimoradné udalosti v Ceské energetice. Dovolte mi, abych vyjmenoval nékteré z
nich.

Byl liberalizovan trh s elektfinou, pro vyrobce zcela, pro spotfebitele postupné
Byl zahajen proces reintegrace rozvodnych spole¢nosti

Uvedli jsme do provozu prvni blok Jaderné elektrarny Temelin

Centrala spole¢nosti CEZ se prestéhovala do nové budovy

Byli jsme svédky vyrazného posileni kurzu ¢eské koruny



e V srpnu zasahla nasi zemi ni€iva povoden, ktera se nevyhnula ani elektrarnam
CEZ

To jsou jen nékteré z hlavnich vlivli, které se zapsaly do hospodareni uplynulého
roku. S potéSenim Vam mohu sdélit, Ze dopady nepfiznivych vlivi se nam podafilo
minimalizovat a z pfiznivych vlivd vyt&Zit pro prosperitu spole¢nosti CEZ maximum. V
uplynulém roce spoleénost CEZ obstidla a prokazala svoji adaptabilitu a
zivotaschopnost. Rok 2002 byl rokem uspé&Snym a v fadé parametrd jsme dosahli
lepSich vysledkl nez v letech predchazejicich.

Velkym zlomem se stalo otevieni trhu od 1. ledna 2002. Pro CEZ jakozto vyrobce se
trh otevrel zcela doslova pfes noc. Pravo vybirat si svého dodavatele nové ziskali i
néktefi nejvétsi odbératelé elektiiny z Fad pramyslovych nebo dopravnich podniku a
v8echny regionalni rozvodné spole¢nosti. Tato vyznamna strukturalni zména se
nutn& musela promitnout do hospodareni véech zi&astnénych stran. To, ze si CEZ
dokazal udrzet své postaveni na zcela liberalizovaném velkoobchodnim trhu, svédci
nejen o vysoké konkurenceschopnosti vyrobnich kapacit, ale také o schopnosti
nasich lidi.

Cisty zisk

Meziroc¢ni narust +12,0 % +4,3%

6,8

6,6

6,4

6,2

mid. Ké

6,0

5,8
5,6
5,4

5,2 -

2000 2001 2002

: - a
~ duhova energie 2

SLIDE &. 2 (&isty zisk)

V roce 2002 pokraCoval pfiznivy trend ve vyvoji Cistého zisku, zahajeny v roce 2000.
Oproti roku 2001 se Cisty zisk zvySil o 300 mil. K¢, tedy o 4,3 %, narUstu zisku se
pfitom podafilo dosahnout i pfes pokles tuzemské poptavky po elektfiné o 0,2 %.

Mezi pozitivni vlivy v hospodafeni CEZ Ize zafadit posileni domaci mény zejména
vaci americkému dolaru, coz nam pfi znacném objemu zapuljéniho kapitalu
denominovaného v cizich ménach pfineslo kurzovy zisk 3,1 mld. K&.

Hodnoceni uvérového rizika spoleénosti CEZ se vyvijelo nasledovn&: Agentura

vr wvaivos



Standard & Poor's v dubnu 2003 dokonce zvysSila vyhled ratingového hodnoceni
BBB+ ze stabilniho na pozitivni.

Vyvoj kurzu akcii CEZ, a. s., od 1.1. 2002 do 6.6.2003
v porovnani s indexy Burzy cennych papirt PX 50 a Bl 12
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SLIDE €. 3 (cena akcii)

Co vas, vazeni akcionéfi, jisté pot&si, je hodnoceni spole¢nosti CEZ kapitalovym
trhem. Akcie si vedly velmi dobfe a po té, co byl oznamen souhlas s integraci,
prolomil jejich kurz psychologickou hranici 100 K& a zacal dale rust. Podobné
okamziky, kdy dostavame od investorl jasny signal v podobé& ohodnoceni naSich
krokl, kterymi zvySujeme hodnoty Vas - akcionarfl spolecnosti, jsou pro
predstavenstvo ale i celé vedeni firmy vzpruhou i zavazkem pro realizaci koncepce
tvorby nové skupiny CEZ, ktera ndm umozni stat se neopomenutelnym uéastnikem
liberalizovaného trhu ve stfedni Evropé.



Vyvoj rentability
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SLIDE €. 4 (rentabilita)

Mezi dllezité ukazatele efektivity podnikatelské Cinnosti se Fadi ukazatele rentability
vlastniho kapitalu. | pfesto, ze rist vlastniho kapitalu o 3,8 % puasobil u obou rentabilit
na jejich snizeni, podafilo se nam Cistou rentabilitu udrzet na urovni 5,3 % a pokles
byl zaznamenan jen u rentability hrubé, kdyz hruby zisk poklesl o 14,3 %.



Schéma Fizeni akciové spoleénosti CEZ
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SLIDE €. 5 (schéma fizeni)

Nyni bych Vas rad seznamil se strukturou fizeni spoleénosti CEZ. V uplynulém roce
doznala vyraznych zmén oproti stavu vroce 2001. Ke zmé&nam jsme pfistoupili
s cilem zefektivnit a zprihlednit Fidici procesy pfi vyuziti dosavadnich zkuSenosti, ale
i s ohledem na budouci potfeby skupiny CEZ. Trebaze vysledek rozhodnuti Ufadu
pro ochranu hospodaiské soutéZe nebyl znam, pfipravil se CEZ v piedstihu na
koordinaci aktivit pfi fizeni celé skupiny zejména s ohledem na jeji nové Cleny —
regionalni rozvodné spolecnosti. K 1. lednu 2003 byl vytvoren, zduraziuiji, Zze velmi
usporny, usek distribuce. Zaméstnanci useku méli za ukol formulovat zasady
koordinace budouci skupiny jako soucast své pfipravy na pulsobeni v organech
zaclenovanych rozvodnych spole¢nosti.

usek tusek
obchod distribuce

Jiz vroce 2001 jsme zastiesili vyrobu v uhelnych a vodnich elektrarnach v Useku
klasické energetiky. Protoze se toto feSeni osvédcilo, zahgjili jsme v minulém roce
pFipravu obdobného fidiciho modelu i pro jaderné elektrarny. Po dikladné a peclivé
analyze procest byl ke dni 1. ledna 2003 zfizen Usek jaderné energetiky, jenz fidi
Cinnosti obou jadernych elektraren. Tim byl zavrSen proces sjednoceni fFidicich
struktur s u€elnou koncentraci vybranych €innosti na urovni vyrobnich useku. Podle
dobrych zkuSenosti se zfizenim Useku klasické energetiky miZeme odekavat i
v Useku jaderné energetiky podstatné zvy$eni produktivity. Napfiklad zména Fizeni a
s ni souvisejici ekonomické efekty pfinesly uspory ve vysi pfiblizné 1 mid. K¢.



Poéet zaméstnanct ke konci roku v CEZ, a. s.
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SLIDE €. 6 (pocet zaméstnancu)

Vysledkem téchto organizacnich zmén bylo dal$i snizeni poc¢tu zaméstnancu
spole¢nosti o0 302 osob.

Dal$i snizovani podtu zaméstnancli se nyni bude tykat pfevazné Useku jaderna
energetika, kde prfechod zfaze vystavby do faze provozu v Jaderné elektrarné
Temelin s sebou pfinasi nizSi potfebu zaméstnancu. Zduraziuji, Zze v zadném
pfipadé nebude ohrozena bezpecnost provozu jaderné elektrarny.

VeSkeré pfipravované kroky jsou priibézné projednavany se Statnim ufadem pro
jadernou bezpecnost. Mohu s klidnym svédomim konstatovat, ze Zadna organizacni
zména nebyla tak dlouhodobé a peclivé pfipravovana jako tato.



Produktivita prace z brutto vyroby

Meziro¢ni narust +15,4 % +13,7 %
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SLIDE €. 7 (produktivita prace)

Rust produktivity je neoddiskutovatelny. Podivejme se na ukazatel primérné mésicni
produktivity z brutto vyroby, ktery vyjadfuje, kolik MWh vyrobené elektrické energie
pfipada v priméru na jednoho zaméstnance spole¢nosti. V roce 2001 vzrostl tento
ukazatel o 15,4 % a v roce 2002 o dalSich 13,7 %, oproti roku 2000 tak celkovy
naruast Cini vice nez 30 %.

Zlep$eni dosahla spole¢nost CEZ i ve vyvoji pfidané hodnoty na zaméstnance, kde
i pres rast konkurence na trhu s elektrickou energii doSlo ke zvySeni na cca 271 000
K¢ na zaméstnance za mésic.

V lofiském roce vyrobil CEZ rekordni mnoZstvi elektfiny — celkem 54,1 TWh. Oproti
roku 2001 vzrostla vyroba o 2 TWh, coz pfedstavuje meziro¢ni narust o 3,8 %.
V disledku uvedeni prvniho bloku Jaderné elektrarny Temelin do provozu se zvysil
podil jadernych elektraren na vyrobé z 28 % na 35 %. Podil vodnich elektraren i pfes
mirny rust zastava i nadale ve vySi cca 3 %, je vSak skuteCnosti, Ze jejich
vyraznéjSimu uplatnéni zabranily loriské srpnové povodné.

V souvislosti s oteviranim trhu pokraCoval také trend ve zméné struktury prodeje
elektfiny. Zatimco v minulosti prodej elektfiny na tuzemském trhu spocival vice méné
v podpisu nékolika smluv s regionalnimi rozvodnymi spole¢nostmi, dnes je realita
podstatné jina. Smlouvy jsou nékdy uzavirany na velmi kratké ¢asové obdobi, coz
znamena uzavirani vice nez tisice smluv roéné. Mezi zakazniky CEZ, a. s., se dnes
mimo regionalni rozvodné spoleCnosti fadi také opravnéni zakaznici zfad
primyslovych podnikl, provozovatel pfenosové soustavy, licencovani obchodnici
s elektfinou a urcCité mnozstvi elektrické energie se prodava na komoditni burze nebo
pfes operatora trhu.



Struktura prodeje elektrické energie CEZ, a. s.

Meziro¢ni nartst 2,0 % 28 %
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SLIDE é&. 8 (prodej v CR a zahraniéi)

Celkovy objem prodeje elektfiny se nam podafilo mezirocné opét zvysit, a to 0 2,8 %
na vice nez 53 TWh. CEZ je vsouCasné dobé& druhym nejvétSim evropskym
vyvozcem elektrické energie.

Podil CEZ, a. s., na trhu s elektfinou v Ceské republice
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SLIDE €. 9 (podil na trhu)



Pfes Uplné otevieni velkoobchodniho trhu s elektfinou poklesly vynosy CEZ
v tuzemsku jen mirné. Toto je vysledkem vyhodné nabidky Duhové energie, ktera
umoznila CEZ, a. s., udrzet sv(j podil na domacim trhu bez podstatnych ztrat pfi
liberalizaci trhu.

Jsme prfesveédceni, Ze se v roce zahajeni liberalizace trhu s elektfinou jedna o dobré
vysledky, nebot' na tyto vysledky je potfebné nahlizet rovnéz ve svétle poklesu
poptavky po elektrické energii a nerovnych podminek v pfistupu na trh.

Tvorba zisku
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SLIDE €. 10 (tvorba zisku)
Vazeni akcionafi, nyni se budu struéné vénovat vysledkim hospodafeni za rok 2002.

k dispozici, jak v papirové podobé v informaénim stfedisku této valné hromady, tak
v elektronické verzi na naSich webovych strankach.

V roce 2002 dosahla akciova spoleénost CEZ celkovych vynost 59,5 mid. K& pfi
nakladech ve vysi 51,4 mild. K& Zisk pfed zdanénim se meziro¢né snizil
o 1,3 mld. K¢, zisk po zdanéni naopak vzrostl o 0,3 mld. K¢, coz predstavuje oproti
pfedchazejicimu roku narust o0 4,3 %.

Celkové vynosy byly ve srovnani s rokem 2001 vy3si o 1,6 mld. K&, o necela 3 %.
Financni vynosy vzrostly oproti roku 2001 o 2,8 mid. K&, téméf na dvojnasobek,
predevSim z divodu posileni koruny vuéi americkému dolaru a zménou metodiky.
V roce 2002 byla rovnéz zruSena, v souladu s ucetnimi pfedpisy, rezerva na kurzové
ztraty zactovanim do vynosl. Provozni vynosy se snizily o 1,7 mld. K& z davodu
poklesu trzeb za elektfinu o 2,2 mld. K¢ vyhodnéjsi nabidkou Duhové energie, ale i
meziroCné vysSi kapitalizaci trzeb za elektfinu vyrobenou v Jaderné elektrarné
Temelin.

Celkové naklady vzrostly oproti roku 2001 o 2,9 mid. K¢, tj. o 6 %. Vyznamnou
polozku zvySeni nakladu predstavuje rust odpist o 2 mld. K&, pfevazné v souvislosti



s odpisy Jaderné elektrarny Temelin. Ve finan¢nich nakladech, které meziro¢né
vzrostly 0 0,7 mid. K& (o 14 %), se pIné projevila vyrazna zména ucetnich predpisu.
Posilovani Ceské koruny pfineslo nejen kurzové zisky ztitulu snizeni korunoveé
hodnoty cizoménovych zavazkul, ale také zvySeni nakladu na zajiStovaci operace,
kterymi jsme v minulosti své kurzové a urokové riziko oseffili.

V srpnu 2002 postihly Ceskou republiku nigivé povodné, které se nevyhnuly ani
majetku akciové spoleénosti CEZ. Doslo k poskozeni vétsiny vodnich elektraren na
Vitavské kaskadg, zaplaveni uhelné elektrarny Mélnik a €erpaci stanice chladici vody
Elektrarny Ledvice. Voda zni€ila vyrobni zafizeni a dalSi majetek celkem za 600 mil.
Ké&. Skody na majetku spolegnosti jsou kryty pojist&nim, pficemz spolutéast CEZ &ini
50 mil. K& Oc&ekavané pojistné plnéni se promitlo do mimofadnych vynosu. Do
konce roku 2002 pojistovny zaplatily zalohy ve vysi 289 mil. KC.

Negativni vliv mély povodné i na obchod, kdy doslo k poklesu prodeje elektfiny
a ztratam exportni pfilezitosti. V dob& povodni umoznil CEZ, a. s., snizeni smluvniho
mnozstvi bilé elektfiny, ale i zpétny odkup jiz smluvné dohodnutého mnozstvi
ostatnich barev elektfiny od povodnémi postizenych akciovych rozvodnych
spole€nosti v celkové vysi 34 GWh, kterou by jinak dle principu ,take or pay“ museli
zaplatit.

Souhrnny dopad povodni na hospodarsky vysledek pfed zdanénim jsme vycislili na
300 mil. K¢.

V této souvislosti bych chtél uvést, Ze akciova spoleénost CEZ peélivé sleduje a
vyhodnocuje rizika vyplyvajici z jejiho podnikani. Velikost spoleCnosti s sebou pfinasi
nutnost fizeni rizik, ktera se v fadé ostatnich tuzemskych spole¢nostech nevyskytuiji.
CEZ se tak naptiklad stal Geskym prilkopnikem v oblasti Fizeni mé&nového rizika
nefinanénim subjektem. NaSe spoleCnost se zde zajiStuje jednak proti nartstu
korunové hodnoty cizoménovych zavazkl v pfipadé oslabovani Ceské koruny, a
jednak kratkodobé& kvlli provadénym a pfijatym platbam v cizich mé&nach. CEZ
monitoruje mozné dopady rizik v budoucnosti na zakladé odhadu pfijmu a vydaju a
v€as kona kroky potifebné k eliminaci rizika. Pro vyhodnocovani se pouzivaji obvyklé
metody, napf. metoda Value at Risk nebo stress testy. SpoleCnost navic oSetfuje i
likviditni riziko, tfebaze jim neni pfimo ohrozZena, protoze chce pIné dostat své
povésti solventniho obchodniho partnera.

Liberalizace trhu s sebou pfinesla rizika do té doby neznama, a sice trzni, cenové a
objemové. Jistota odbéru vyrobené elektfiny odbérateli byla ze dne na den
vystfidana trhem, kde zakaznici ziskali rozsahla prava vybéru svého dodavatele.
Lofiské obchodni Uspéchy akciové spoleénosti CEZ je nutné pfigist mimo jiné
kvalitnimu zvladnuti téchto rizik zavedenim nového systému jejich fizeni. Systém
pokryva vSechny transakce s elektfinou, fizeni obchodni pozice v€etné informaci o
obchodnich partnerech, cenach nebo ménovych kurzech.

Akciova spoleénost CEZ nepodcefiuje ani majetkova a odpovédnostni rizika,
pojistény jsou vSechny nase elektrarny. Je uzavieno jak pojisténi zivelni a pojisténi
stroju, tak i pojisténi odpovédnosti za Skody zplsobené vyrobou elektfiny a tepla.
V pfipadé jadernych elektraren je pojisténa také odpovédnost za jaderné Skody
z provozu tohoto typu elektraren, stavebné-montaznim pojisténim byla pokryta
vystavba Jaderné elektrarny Temelin a pojiStuje se rovnéz jaderné riziko pfi pfepravé
Cerstvého jaderného paliva.



Damy a panové, jak sami vidite, akciova spoleénost CEZ neponechava nic ndhodé a
na vyjmenovana potencialni rizika je pfipravena.

Tvorba a uziti finan€nich zdroja (mid. K¢)

Silné provozni Cash flow

142 06.05.2003 PL

20 M ostatni
18 . . e o
M zaplacena dan z pfijmu
16
14 [ zména stavu pracovniho
S 12 kapitalu
ke 10 B zména stavu rezerv
E —
8 O odpisy
6 ”
4 O hruby zisk
2
0

Cisty penézni tok
z provozni ¢innosti

g , A
~ duhova energie &) 11

SLIDE é€. 11 (provozni cash-flow)

Tvorba penéznich prostfedkd z provozni €innosti dosahla vyse 17,6 mid. K&. Oproti
roku 2001 to znamena narast o vice nez 1,5 mld. K¢, oproti roku 2000 dokonce
0 3,9 mid. K¢.

Tento graf ukazuje jednotlivé slozky provozniho cash flow. Vyznamnou zménou
oproti roku 2001 je jiz zmifovany narust odpisu a pokles zisku pfed zdanénim.



Pokles investicniho Cash flow
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SLIDE €. 12 (investi¢ni cash-flow)

Nyni vidite vyvoj investiéniho cash-flow, z néhoz je dobfe patrny pokles investi¢ni
¢innosti. Ten, stejné jako rust odpisu, souvisi s dokonCenim Jaderné elektrarny
Temelin, jejiz oba dva bloky jiz dnes dodavaji ekologickou elektfinu do sité.

V dusledku poklesu penézniho toku zinvesti¢ni &innosti a soucasného rlstu
penézniho toku z provozni €innosti, jakoz i posileni Ceské koruny a zmény metodiky,
se v roce 2002 podafilo snizit stav dlouhodobych zavazkl a kratkodobych uvérd o
9,4 mld. K&.

Tento trend, kdy tvorba volnych prostiedk( vyrazné prevySuje potfebu finan¢nich
prostfedku pro splaceni zapUj¢éniho kapitalu a na investice, je pIné v souladu s nasimi
predpoklady. Vytvafi se prostor pro vyplatu atraktivni dividendy Vam, akcionarim.



Dividenda na 1 akcii v jednotlivych letech

2001 2002 Navrh 2003

~ duhova energie 13
SLIDE €. 13 (dividenda na akcii)

V roce 2001, poprvé ve své historii, vyplatila spoleénost CEZ dividendu — a to ve vysi
2 K¢ na akcii, celkem 1,2 mld. K¢, v loriském roce potom 2,50 K& na akcii, celkem
1,5 mld. K&, vyplacena dividenda tak vzrostla o Ctvrtinu. Je jenom na Vas, vazeni
akcionafi, jak vysoka bude tato Castka v roce letoSnim, prfedstavenstvo spolecnosti
navrhuje rast hrubych dividend o 80 % na ¢astku 4,50 K& na 1 akcii. Nasim cilem je
zaradit CEZ, a. s., jednu z nejvétSich evropskych energetickych spoleénosti, na
SpiCku pécCe o akcionare i v oblasti vySe dividendy a zajisténi jeji stability. V dalSich
letech pfedpokladame stabilni tempo rastu dividend, jejichz vyplaceni by se mélo stat
pravidlem a jistotou pro Vas, akcionare.

Nyni struéné ke stavu majetku akciové spoleénosti CEZ.



Struktura aktiv (netto) k 31. 12. daného roku
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SLIDE €. 14 (struktura aktiv)

Ve vyvoji celkovych &istych aktiv dolo poprvé v historii akciové spoleénosti CEZ k
poklesu o 3,5 mld. K& o necela 2%. Jde o disledek ukon&eni investiCni etapy
spojené zejména s dokonCovanim Jaderné elektrarny Temelin a zahajenim
produkCni etapy a tedy i odpisovani tohoto dlouhodobého majetku. V roce 2002
doSlo k vyrazné zméné ve struktufe stalych aktiv, kde se dlouhodoby hmotny a
nehmotny majetek v uzivani zvySil ze 70,7 mild. K& na 112,5 mld. KE. Zatimco
koncem roku 2001 €inil podil uzivané €asti 41 %, na konci roku 2002 jiz 66 %. U
dlouhodobého finanéniho majetku doslo k poklesu o 200 mil. KE v dusledku prodeje
majetkového podilu ve spole€nosti Energotrans a vraceni pfiplatku mimo zakladni
kapital z dcefiné spolecnosti AB Michle, s.r.o., pfi navySeni vkladu do dcefiné
spole¢nosti CEZnet, a. s.

Obézna a ostatni aktiva meziroéné vzrostla o 4,2 mld. K& a dosahla ke konci roku
2002 vySe 29,2 mid. K&.



Struktura pasiv k 31. 12. daného roku

17 13.05.2003 MH
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SLIDE €. 15 (struktura pasiv)

V oblasti pasiv doSlo na jedné strané k narustu vlastniho kapitalu, zadluzenost
naopak poklesla.

Vyvoj vlastniho kapitalu

18 13.05.2003 MH

140 124 128
119

120 -

100 -

80

mid. Ké

60 -

40 -

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

duhova energie 16
SLIDE €. 16 (vlastni kapital)
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Mg vriv s

faktorem bylo zvySeni nerozdéleného zisku minulych let o 4,5 mid. K&. Cisty zisk
z roku 2001 byl dale pouzit zejména na vyplatu dividend a pfidély do rezervniho a
socialniho fondu.

V srpnu 2002 doslo zapisem do obchodniho rejstfiku ke zvySeni zakladniho kapitalu
0 12,2 mil. K¢.

K naplnéni opcniho programu schvaleného fadnou valnou hromadou v roce 2001 se
uskuteCnil nakup a prodej vlastnich akcii, pfiemz 2 beneficienti vyuzili svého
opéniho prava. Na konci roku 2002 bylo v majetku akciové spole¢nosti CEZ
1 935 000 ks vlastnich akcii.

Ke konci roku 2002 pfipadal na 1 akcii vlastni kapitdl 216 K&, tj. vice nez
dvojnasobek jeji nominalni hodnoty. Oproti roku 2001 zde doslo ke zvysSeni
0 3,5 %. Na 1 akcii pfipadl v roce 2002 Cisty zisk 11,3 K&, zatimco v roce 2001 to
bylo jen 10,9 KC.

Vyvoj zadluzenosti CEZ, a. s.

a5 | 335

2000 2001 2002

B Celkova zadluzenost bez rezerv
B Dlouhodoba zadluzenost
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SLIDE €. 17 (zadluzenost)

V minulém roce se nam podafilo i nadale sniZzovat zadluzeni. Poklesla jak celkova,
tak i dlouhodoba zadluzenost. VySe bankovnich uvérli se meziro¢né snizila o 7,5
mld. K¢, tj. o 31 %, z vétsi ¢asti vlivem jejich splaceni, ale i v souvislosti s kurzovymi
viivy.

Rezervy v€etné odlozené dané z pfijmu vzrostly o 1,3 mid. K&, na tom se podilel
predevsim rust rezervy na vyfazovani jadernych zafizeni z provozu.

ZvySeni kratkodobych zavazki o 2,9 mld. KC bylo z pfevazné miry zpusobeno
zmeénou ucetni metodiky v oblasti derivatl. Zadné kratkodobe zavazky neprekroCily
lhatu splatnosti, coz je jen pfirozenym disledkem finanéniho zdravi spole¢nosti CEZ.



Posiluje se tim bezpeéi jejich obchodnich partnertt a CEZ tak z(istava vérny svému
postaveni jednoho z pilifd Ceské ekonomiky.

Nyni mi dovolte se vyjadfit k investicim CEZ. Akciova spole¢nost CEZ od roku 1993
investovala celkem 168,5 mid. K&, vétSina téchto investic sméfovala do ekologickych
projektl — odsifeni elektraren a rovnéz na vystavbu Jaderné elektrarny Temelin. Tyto
investice byly hrazeny prfevazné z vlastnich zdroju. Jedinou formu statni pomoci zde
predstavovaly statni zaruky za nékteré uvéry v pocCatecnich letech existence akciove
spoleénosti CEZ. Jestlize porovname investice CEZ s piimymi zahraniénimi
investicemi do Ceské republiky za stejné obdobi, zjistime, Ze jsme investovali 13,9
% toho, co vSichni zahrani€ni investofi dohromady. NasSi Castce se vSak svou vysi
nepfiblizil zadny jednotlivy zahraniéni investor. To povazuji za dikaz hospodarské
sily CEZ. Pro spolegnost by proto nemé&l byt problém rozvinout své aktivity i za
nasimi hranicemi na stfedoevropském trhu.

Vyznamné prostfedky vedle jaderné energetiky plynuly také do zpracovani vedlejSich
energetickych produkti. Usp&chem bylo ziskani certifikatl na dal$i vyuziti t&chto
produktd, éimz kleslo jejich mnozstvi ukladané na skladky, éimz CEZ, a. s., uSetfil
nemalé prostfedky za stale se zvySujici poplatky.

Priblizme si nyni pribéh dostavby Jaderné elektrarny Temelin.

Jaderna elektrarna Temelin

duhova energie 18
SLIDE €. 18 (JETE)

Od minulé valné hromady se nam podafilo na této elektrarné dosahnout fady
konkrétnich vysledkl. Po vydani pfisluSnych povoleni Statniho Ufadu pro jadernou
bezpeénost a stavebniho uUfadu v Ceskych Budgjovicich vstoupil dne 10. &ervna
2002 prvni blok do osmnactimési¢niho zkusebniho provozu.
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Na druhém bloku byla prvni fetézova reakce spusténa dne 31. kvétna 2002 a od 18.
dubna 2003 zahajil 18ti mésicni zkusebni provoz.

Jaderna elektrarna Temelin je tedy v souCasné dobé provozovanou elektrarnou
v plném vykonovém rozsahu.

Do konce roku 2002 bylo na vystavbu Jaderné elektrarny Temelin z celkového
rozpoctu 98,6 mld. K¢ investovano 96,5 mld. K¢, a prestoze celkovy soucet budeme
znat az v pfistim roce, predpokladame, ze rozpocCet prekro¢en nebude.

Je mozné konstatovat, Zze v minulém roce doslo také ke zretelnému uklidnéni vztaht
s vefejnosti v zahranici.

Nyni bych se, vazené damy a panové akcionafi, vénoval spojeni CEZ, a. s.,
s regionalnimi rozvodnymi spole¢nostmi.

Spole¢nost odkoupila od Fondu narodniho majetku jeho majoritni podily akcii v
SeveroCeské, Severomoravské, StfedoCeské, VychodoCeské a Zapadocleské
energetice (zde byla majorita ziskana kromé akcii od FNM také odkoupenim 2 %
akcii drzenych Ceskou konsolidagni agenturou) a tfetinové podily akcii v Jihogeské,
Jihomoravské a Prazské energetice. Soub&zné odprodala akcie spoleénosti CEPS —
51 % ovladl FNM prostfednictvim spole¢nosti Osinek, 15 % bylo pfevedeno na
Ministerstvo prace a socialnich véci. Tuto strukturu, v€etné ocenéni, schvalila fadna
valna hromada CEZ, a. s., konana v &ervnu 2002. Pfisludné smlouvy byly navazné
uzavieny s akciovou spole¢nosti OSINEK a Fondem narodniho majetku Ceské
republiky dne 28. &ervna, s Ceskou konsolidaéni agenturou dne 22. &ervence
a s Ceskou republikou - Ministerstvem prace a socialnich véci dne 19. srpna 2002.

Provést uvedenou transakci bylo mozné po splnéni odkladacich podminek, na které
bylo vazano nabyti ucinnosti smluv. Podle nich bylo nutné ziskat souhlas nékterych
bank, v jejichz Gvérovych smlouvach s CEZ bylo na podstatné zmény struktury
spoleénosti pamatovano, a zejména bylo nutné ziskat povoleni Ufadu pro ochranu
hospodarské soutéze s timto spojenim a jeho rozhodnuti ve véci vefejné podpory.
V pfipadé bank byl souhlas ziskan bez komplikaci, nebot’ transakce nepochybné
zlepSuje soutézni postaveni spole€nosti na Ceském trhu i va&i zahrani¢ni konkurenci.
Rizeni ufadu ale bylo gasové i kapacitné velmi naroéné.

Navrh na povoleni spojeni podle zakona na ochranu hospodafské soutéze podala
spole¢nost CEZ prostfednictvim svého pravniho zastupce v zakonné Ihaté od
uzavieni smluv dne 8. 8ervence 2002. Ufad vyuzil véech svych moznosti, vyzadal si
pisemna stanoviska uc€astnikl trhu a proved! nékolik desitek svédeckych vypovédi.

Té&sné& pred uplynutim zakonné Ihiity, dne 10. prosince 2002, Ufad spojeni povolil,
avSak s vyznamnymi strukturalnimi podminkami, jejichZz splnéni povazoval
za nezbytné pro nenarudeni hospodarské soutéZe. Podle nich CEZ ma odprodat
v8echny tfi minoritni podily a jeden, blize Ufadem nestanoveny majoritni podil akcii
rozvodnych spoleénosti, a také prevést zbyvajicich 34 % akcii drzenych v CEPS.
V rozhodnuti prvni instance byly stanoveny a zvefejnény pro tyto prodeje ro¢ni lhaty
a akcie CEPS mély byt pfevedeny na stat.

CEZ proti rozhodnuti Ufadu pro ochranu hospodaiské soutéZe v prvni instanci podal
rozklad, s namitkou, Zze Ufad podstatné méni puvodni usneseni viady a nékterymi



disledky svého rozhodnuti by poskodil CEZ, a. s., a v dusledku i jeho akcionare,
vCetné Fondu narodniho majetku.

Rozhodovani tohoto Ufadu v pfipadé& plynarenstvi se navic ubiralo zcela jinymi
cestami, kdyz povolil, aby némecky energeticky gigant ziskal nadpolovi¢ni podily
v Sesti z osmi regionalnich distributorech plynu a navic cca 97% podil v dodavateli
plynu — spoleCnosti Transgas. Rozhodnutim Antimonopolniho ufadu tak vznikl
monopol v oboru plynarenstvi, protoze tento trh je, na rozdil od elektroenergetiky,
zcela uzavrien.

V neposledni fadé bych rad podotkl, ?e Ufad své rozhodovani omezil pouze
horizontem Ceské republiky. Je v8ak nutné si uvédomit, Ze konkurené&ni spole&nosti
— majitelé vyznamnych majetkovych podilG v rozvodnych spolednostech v Ceské
republice — vlastni fadu distributor( elektfiny ve stfedoevropském regionu, jak je
patrné z obrazku.

Majitelé distribu€nich spole¢nosti ve stiedni Evropé

Dosud nezprivatizované
polské distribu¢ni spolecnosti

I cez
I EoN
B rRwE
[ ear
:l Vattenfall
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SLIDE €. 19 (majitelé distribuce ve stfedni Evropé)

Pohled na celou mapu na$eho regionu ukazuje, Ze skupina CEZ i v rozsahu
schvaleném Vladou Ceské republiky predstavovala jen stfedné velkého hrage
a tvrzeni o monopolu na tuzemském trhu s elektfinou jsou mirné fe€eno nadsazena.
Velké némecké energetické spoleCnosti jsou totiz na Ceském trhu s elektfinou
pfitomny v pomé&rné znaéném rozsahu. CEZ, a. s., konkurenci v oboru vita, protoze
jen ta dokaze pfinést nejvyhodnéjSi ceny pro zakazniky a zefektivnit hospodareni
zuCastnénych spole€nosti, na druhou stranu bychom si pfali stejné zachazeni
a stejna prava pro vSechny ucastniky trhu.



Akcionari distribu€nich spole¢nosti k 1. 4. 2003

vétsinovy vlastnik vyznacen logem
vyznamni mensinovi viastnici v zavorkach

x Usti nad Labem
SCE @RWE, E.ON),

deadec Kralové

JCE eon
(CEZ, FNM CR)

.

PRE: Prazska energetika Holding 50,7% , jehoz akcionafi jsou: Hlavni mésto Praha 51%, GESO Beteiligungs- und Beratungs- AG
(koncern EnBW) 34%, RWE Energie AG 15%
(mensinové podily: CEZ, FNM CR)
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SLIDE é&. 20 (mapa CR - REAS a jejich vlastnici)

Vratme se zpét k historii povolovani reintegrace elektroenergetiky. Dne 17. bfezna
zastavil Urad s koneé&nou platnosti Fizeni ve véci povoleni vyjimky ze zakazu vefejné
podpory s tim, Ze se o takovou podporu nejedna. Dne 18. bfezna 2003 pak Ufad
pravomocné rozhodl o rozkladu CEZ.

Po zvazeni vSech souvislosti se pfedstavenstvo spolecnosti rozhodlo tento vysledek
dale nezpochybriovat a transakci podle stanovenych podminek provést. Mohu Vam
s potéSenim oznamit, Ze dne 1. dubna 2003 byly pfedmétné akcie prevedeny.
V ovladnutych spole¢nostech byly ziniciativy CEZ svolany mimoradné valné
hromady, na kterych byly polatkem kvétna podniknuty prvni kroky k zaclenéni
rozvodnych spoleénosti do Nové skupiny CEZ. Jsem presvédéen, ze vznikajici
skupina bude efektivnim a uspésnym ucastnikem trhu s elektfinou v regionu stfedni
Evropy.

Dne 31. bfezna 2003 souc¢asné nabyl Gginnosti nalez Ustavniho soudu, ktery zrusil
privatizaci spoleénosti. S ohledem na ostatni zakonné souvislosti byl CEZ povinen do
60 dni od provedeni transakce nabidnout za cenu zjisténou podle zakonem
stanovenych pravidel odkoupeni akcii akcionafim StfedoCeské energetické a
ZapadocCeske energetiky, coz také dne 2. Cervna ucinil.
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Prabéh liberalizace trhu s elektfinou v Ceské republice

813 26.5.2003 MH
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SLIDE &. 21 (liberalizaéni kroky v Ceské republice)

V roce 2002 byla v Ceské republice, v souladu s energetickym zakonem, zahajena
postupna liberalizace trhu s elektfinou. Tento trh je zaloZen na principu regulovaného
pristupu tfetich stran k pfenosové soustavé a k distribuénim soustavam.

Liberalizace trhu s elektfinou probiha v nékolika stupnich, v souCasné dobé se
nachazime ve fazi, kdy pravo vybéru dodavatele elektfiny ma kazdy, kdo odebira
vice nez 9 GWh elektfiny ro¢né. Pro vyrobce je v8ak trh otevien jiz od 1. ledna 2002
zcela, stoprocentné. CEZ se uchazi o ptizefi zakaznikd spolu s ostatnimi vyrobci
elektfiny, z nichz néktefi jsou vlastnéni velkymi zahrani¢nimi korporacemi a také
s dovozci elektfiny, pro néz je nasSe zemé takika zemi neomezenych moznosti.
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Okolni zemé brani ceskému vyvozu elektricke energie

813 2.6.2003 MH

Polsko :

administrativni ochrana trhu s elektfinou
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Némecko
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vyroba-prenos-distribuce-prodej

Slovensko
ozfpamena postupna liberalizace trhu
distributofi nejsou opravnénymi zakazniky

admihistrativni bariéry pro ¢eskou elektiinu
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SLIDE €. 22 (bariéry dovozu v okolnich zemich)

To je v pfikrém rozporu s ostatnimi zemémi stfedoevropského regionu, kde i pres
vnitfni otevreni trhu zlstavaji dovozy do téchto zemi velmi komplikované. Okolni trhy
v Polsku ¢€i Rakousku jsou pro nasi elektfinu uzavieny a export do Némecka
je zatizen vysokymi poplatky, napf. vroce 2002 nas pfistup na némecky trh stal
1,2 mld. K¢, importéfi vdak pfi vstupu na ¢esky trh neplati nic.
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Duhova energie — priklad tydenniho diagramu
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SLIDE €. 23 (priklad tydenniho diagramu duhové energie)

Na tento vyvoj reagovala akciova spoleénost CEZ v obchodni oblasti zasadné
zménénym zplsobem prodeje elektfiny na domacim trhu a vytvofenim novych
obchodnich produktd pod dnes jiz dobfe znamou znackou ,Duhova energie“.
Jednotlivé produkty, Cili ,barvy duhy“, jsou koncipovany tak, aby jejich kombinace
umoznovala zakaznikim pokryt jejich i tfeba znacné komplikovany diagram spotfeby
v prubéhu celého roku.

Z ddvodu zkvalitnéni nabidky rozsifii CEZ v prib&hu roku 2002 podet nabizenych
produktd, tj. barev, zpuUvodnich 7 na 11. Nabidka pro rok 2004 jiz pocita
se 14 barvami.

Dostavame fadu otazek, pro€ jsme pro znacku ,Duhové energie” zahajili reklamni
kampan, kdyz si ji jeSté ob&ané koupit nemohou. Také kolem nakladu této kampané
panuje celad fada fam. Proto musim ztohoto mista prohlasit — v€asné zahajeni
reklamni kampané nam Setfi naklady na zavedeni znacky. Ten, kdo pfichazi druhy
Ci tfeti, musi vynalozit Fadové vice — a my jsme pfisli prvni. Za dva roky této reklamni
kampané jsme na ni vynalozili 208 mil. K¢, to je 2,62 %o, tj. pfiblizné jednu &tvrtinu
procenta, celkovych nakladi firmy. Za tyto prostfedky vSak ,Duhova energie®
vstoupila do povédomi témér dvou tfetin obyvatel; to povazujeme za vyznamny
uspéch a pfislib do budoucna.
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Vyvoj cen na ¢eském velkoobchodnim trhu
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SLIDE é&. 24 (ceny elektfiny v CR)

Se zameérem zvysit svUj podil na trhu spole¢nost formulovala cenovou nabidku tak,
aby byla pro zakazniky atraktivnéjSi. Konkrétné, jeji akceptovani zarucovalo
distributorim hladké nepfekroCeni maximalnich cen chranénym zakaznikim,
stanovenych regulatorem, s nékolikaprocentni rezervou a bez negativnich vlivl
na jejich hospodareni. Distributofi ne vzdy vyuzili takto vytvoreny prostor k pfeneseni
vyhodnych cen na chranéné, respektive zajaté zakazniky, ale spiSe ke vzajemnému
cenovému boji o opravnéné zakazniky. V letodnim roce proto CEZ zvysil svij zajem
i o pfimé dodavky v této skupiné odbératel. V této souvislosti bych ovSem chtél
zdaraznit, ze CEZ nepujde cestou prodeje elektfiny pod vyrobnimi naklady, protoze
tento pistup je dlouhodobé& neudrzitelny a pro Vas, akcionafre CEZ, by pfines| pouze
ztratu.

V souvislosti se zavedenim obchodni znacky ,Duhova energie“ byla v roce 2002
zalozena Nadace Duhova energie s cilem zviditelnit nemalé sponzorské aktivity CEZ,
které od zalozeni akciové spolecnosti v roce 1992 Cinily 1,9 mid. KE. Po schvaleni
vySe pfidélu této nadaci Vami, vazeni akcionafi, mize nadace okamzité zahaijit svoji
prospésnou ¢innost.

Vysledky nového obchodniho pfistupu je mozné pokladat za uspésné. Podil zdroju
CEZ na trhu se podafilo vprvnim G&tvrtleti roku 2003 mezirocng zvysit
0 6,1 procentnich bodu, kdyz nasi zakaznici sami rozhodli, Ze je vyhodné nakupovat
elektfinu pravé u CEZ.

Cekaji nas vSak daldi strukturalni zmény. V lofiském roce byla zahajena pfiprava
novely energetického zakona. Novela odrazi vyvoj v Evropské unii, kde z iniciativy
nékterych zemi a zejména Evropské komise jiz del§i dobu probiha diskuse
o urychleni dosud platného postupu otevirani trhu s elektfinou a plynem,
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o odstranéni nékterych slabych mist nyni platnych pFfedpisi a o synchronizaci
rozvoje narodnich energetickych trh tak, aby co nejdfive vznikl integrovany trh
v ramci celé EU. Rozhodujicim impulsem bylo dosazeni politické shody pfislusnych
ministrl zemi EU v listopadu 2002 na znéni navrht novel smérnic EU o vnitinim trhu
s elektfinou a plynem. Spole¢né s novelou nafizeni o pfeshraniénich obchodech
s elektfinou byl tento tzv. liberaliza¢ni balik pfijat Evropskym parlamentem dne 4.
Cervna 2003.

V ramci zavadéni predpist Evropské unie do ¢eského pravniho fadu dochazi také
k implementaci zbyvajici ¢asti dosud nepfevzaté evropské energetické legislativy,
jako je napf. platna smérnice o podpore vyroby elektfiny z obnovitelnych zdroju nebo
pfipravena smérnice o podpoife kombinované vyroby elektfiny a tepla.

Prace na novele energetického zakona probihaji ve dvou krocich. Jednak je
projednavana poslanecka iniciativa soustfedéna na urychleni otevfeni trhu, ktera by
méla byt pfijata v pribéhu leto$niho léta, navazné je pfipravovan vladni navrh
komplexniho pfevzeti novych smérnic EU, s terminem predloZeni koncem letoSniho
roku.

CEZ urychlené otevirani trhu pIné podporuje. Sleduje pfitom tyto priority:

1. nepfipustit znevyhodnéni domaci produkce, tedy i produkce CEZ — k tomu je
nezbytné

e aby si stat udrzel kontrolu nad podporou obnovitelnych zdroji a
kombinované vyroby elektrické energie a tepla,

e aby tato podpora byla poskytovana zplsoby, které nevedou k deformaci
trhu,

e aby nebyla penalizovana velikost kapacit zpoplatnénim systémovych
sluzeb zdroju

e aby také vyvozy nebyly zatézovany platbou za systémové sluzby.

2. dale je nezbytné

e dosahnout pravniho oddéleni regulovanych a neregulovanych Ccinnosti
nynéjSich provozovatell distribuénich soustav nejpozdéji od uplného
otevreni trhu,

e Vv pfipadé nesouCasneho otevieni trhu s elektfinou a plynem uplatnit zakaz
soubézného drzeni licenci na obchod s elektfinou a plynem.

V lonské zpravé jsem uvedl nékolik vyhrad k organizaci ¢eského trhu s elektfinou,
zejména z hlediska rovného pfistupu k jeho u€astnikim. Rad konstatuji, ze Fadu

nékteré diskriminacni prvky pretrvavaiji:

e neni dasledné uplatfiovan princip reciprocity v moznostech pfistupu k zakaznikovi
— jedna se zejména o mozny dovoz elektfiny ze zemi, kde vyroba nesplfiuje
ekologické a bezpeé&nostni parametry jako v Ceské republice nebo ze zemi, které
nerovnopravneé diskriminuji Cesky vyvoz elektfiny, jako napf. Polsko €i Rakousko,

e nejsou dosud vytvofeny dostateCné transparentni kontrolni a sankéni
mechanismy, které by zamezily spekulacim v povinném vykupu elektfiny
vyrobené v kombinaci s dodavkou tepla nebo z obnovitelnych zdroja.
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Véfim, Ze i tyto problémy budou vyfeSeny nejdéle s pfijetim komplexni novely
energetického zakona.

Vyroba elektfiny CEZ, a. s., podle typu zdroje
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SLIDE €. 25 (vyroba elektfiny podle zdrojt)

Jisté vas bude, vazeni akcionafi, zajimat, jak si CEZ vede v letodnim roce a jaké
vysledky oCekavame. Letos pfedpokladame opét rekordni objem vyrobené elektfiny,
ktery by mél prevysit 58 TWh. Stejné jako v lonském roce k dosazeni této urovné
vyznamné pfispéje Jaderna elektrarna Temelin, tentokrat uz obéma svymi bloky.

Rozpodet pro letodni rok uvazuje s gistym ziskem z vlastniho podnikani CEZ na
urovni 1 mid. K&. Vysledky |. Ctvrtleti naznacuji, ze celoroCni vysledek hospodareni
by mohl vypadat Iépe. Za I. Ctvrtleti jsme dosahli zisku 2,3 mid. K&, provozni €innosti
jsme vytvofili penézni tok 4,9 mid. KC. V oblasti prodeje elektfiny se nam podafilo
zvySit objem prodeje mezirocné o vice nez 1 TWh a dosahnout lepSich vyvoznich
cen. Naopak domacim zakaznikim jsme v souladu s nasi strategii prodavali levnéji a
doufam, Ze tato naSe snaha se projevi i v cenach koneEnym odbératelim. Podil
zdroju akciové spoleénosti CEZ na kryti poptavky se v I. &tvrtleti letodniho roku
mezirocné zvySsil 52,1 % na 58,2 %, sou€asné doslo také k narustu podilu na trhu
2 59,5 % na 62,1 %.

V roce 2002 tvofily ¢ast zisku akciové spolecnosti CEZ finanéni vynosy vzniklé z
pohybl ménového kurzu a metodickych zmén. V |. Etvrtleti letoSniho roku jiz takové
mimoradné vlivy neplsobily a hospodarské vysledky tak odrazeji pouze skutecné
podnikani CEZ. Rist trzeb za elektfinu a meziroéné i podilu na trhu jsou asi tou
nejlepsi vizitkou jeho konkurenceschopnosti. Rad bych jesté pro odpurce reintegrace
energetiky pfipomnél, Ze v popisovaném obdobi nebyly regionalni rozvodné
spoleénosti soucasti skupiny CEZ a nelze tedy CEZ podezirat z jakéhokoliv
ovliviovani téchto spoleCnosti. K tomu samoziejmé nebude dochazet ani
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v budoucnosti, vSechny nakupy elektfiny budou probihat transparentné, to nam plné
postadi.

Ve vynosech za rok 2003 se rovnéz velmi vyrazné, a to pozitivnim smérem, promitne
prodej vétsinového podilu ve spolednosti CEPS. Na druhé strané se v nakladech
projevi vysSi odpisy v disledku uvedeni velkého objemu majetku do uzivani. Naopak
nakup podilt v rozvodnych spole€nostech se bezprostfedné v nakladech neprojevi,
ale jako pofizeni majetkovych ucasti bude mit zasadni dopad v navySeni objemu i
struktufe jak na strané aktiv, tak na strané pasiv a samoziejmé takeé
na konsolidovany vysledek nové skupiny CEZ.

Chtél bych zdiraznit, Ze spojeni CEZ a nékterych regionalnich rozvodnych
spoleCnosti pro mé jako prfedsedu pfedstavenstva ani pro dalSi ¢leny vedeni a
zameéstnance spoleCnosti neznamena konecny cil. Cilem nebylo a neni samotné
vytvoreni skupiny, to je jenom prostfedkem k vybudovani silného, finanéné zdravého
a uspésného energetického podniku ve stfedni Evropé. Zdafily prabéh spojeni
bereme jako novou vyzvu a podporu pro dalSi pokraCovani v budovani silného
podniku, takového, ktery se nebude muset bat konkurence, ale sam se stane jeji
no¢ni murou. Tato nasSe snaha je také divodem tak znacného medialniho napadani
a odporu, protoze konkurence si je sily nové posilené skupiny CEZ pIné védoma.

Vazeni akcionafi, pevné v&Ffim, Ze rok 2003 bude pro novou skupinu CEZ pokragovat
tak pfiznivé, jako zacCal. Jsme pIné pfipraveni vyuzit vSech pfilezitosti, které se nové
skuping CEZ nabizeji, abychom zajistili rdst trzni hodnoty spole¢nosti CEZ, kvalitni
pracovni podminky pro zaméstnance, vyznamné ekologické a ekonomické pfinosy
pro celou Ceskou republiku a levnou, &istou a spolehlivou elektfinu pro viechny jeji
obyvatele.

Vazeni akcionafi, vazené damy a panové, na zavér mi dovolte vyslovit soukromé
prani. Akciova spoleénost CEZ jako jeden zmala velkych &eskych podniku
zaznamenala v minulém obdobi rust cash-flow a dividend. Mym pfanim, pro jehoz
naplnéni jsem pfipraven udélat maximum, je, abychom se na pfisti valné hromadé,
kdy budeme hodnotit vysledky roku 2003, mohli pochlubit vysledky jesté lepSimi a
vyplatit dividendu jesté vyssi.

Dé&kuji Vam za pozornost a za Va$ zajem o vyvoj ve spoleénosti CEZ.
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Dal$i informace o CEZ naleznete:

Vydavané zpravy
Vyroéni zprava

Pololetni zprava

Souhrnna zprava (€tvrtletni)

Internetové adresy

www.cez.cz
www.duhovaenergie.cz

duhova energie

SLIDE €. 26 (zavérecny)
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