ZPRAVA O PODNIKATELSKE CINNOSTI
SPOLECNOSTI A O STAVU JEJIHO MAJETKU
ZA ROK 2015

Daniel Benes$, predseda predstavenstva a generalni feditel CEZ, a. s.

Vazeni akcionafi, damy a panové,

roce a s jejimi zaméry do budoucna. Zprava byla zpracovana podle skute¢nosti znamych ke dni 7. 4. 2016,
v pfipadé vyhledu hospodarskych vysledkd roku 2016 ke dni 15. 3. 2016.

Viz obr. 1,,2015 — Uspésny rok navzdory masivnim zménam v evropskeé energetice“ v pfiloze €. 1
»Zprava o podnikatelské ¢innosti spole€¢nosti CEZ, a. s., a o stavu jejiho majetku za rok 2015
(dale jen Pfiloha)

Jsem velmi rad, Ze mohu bilanci uplynulého roku 2015 zahajit pozitivnimi zpravami, coZ nebyva v posledni dobé
u energetickych spoleénosti zvykem. Cisty zisk Skupiny CEZ, ogistény o mimoradné vlivy, dosahl v roce 2015
hodnoty 27,7 mid. K&, coZ je o vice nez 700 mil. K& nad pdvodnim o&ekavanim. Skupiné CEZ se meziroéné
podafilo navysit celkové vynosy o 8,4 mid. K& a sou€asné snizit stalé naklady o 2,9 mld. K&. Provozni vynosy
vzrostly zejména naristem objemu prodeje elektfiny, plynu a tepla koncovym zakaznikim a dosahly hodnoty
210,2 mid. K¢&. Skupina CEZ dokazala v roce 2015 vygenerovat o 1,9 mld. K& vy$$i provozni cash flow nez

dluh 0 16 mid. K& a pomér &istého dluhu k zisku EBITDA diky tomu dosahl hodnoty 2,02. Skupina CEZ si tak
nadale udrzuje solidni finan¢ni stabilitu a je zatim schopna ¢€elit masivnim zménam v evropské energetice, které
velmi negativné pusobi na vyrobce elektfiny z klasickych zdroji.

V Evropé tradi¢ni energetika stagnuje a roste podil nové, decentralni energetiky zejména v kontextu silici
regulace a netrznich vliv(. Masivni rozvoj obnovitelnych zdrojl je urychlovan technologickym pokrokem, ale
také Stédrou dotacni podporou. Sili ndroky na snizovani emisi a zvy3uji se naroky na ucinnost energetickych
zdrojli. Zaroven rychle postupuje decentralizace energetiky, zakaznici se zaméruji na komplexni sluzby

a samovyrobu energie. Z drobnych, stfednich i velkych spotfebitell se tak stavaji sou¢asné vyrobci. V dusledku
uvedenych trend(i evropské energetické spoleénosti véetné Skupiny CEZ i v roce 2015 &elily pokradujicimu
poklesu velkoobchodnich cen elektfiny, jejiz trzni cena se na zacatku roku 2016 pfiblizila dokonce az k hranici
20 EUR za MWh. To je uroven, ktera byla je$té pred par lety jen tézko predstavitelna a ktera jiz ohrozuje
finanéni stabilitu Fady evropskych energetik, zvliasté némeckych. Divodem poklesu je zejména vyrazny propad
cen uhli a plynu na svétovych trzich v dusledku technologického rozvoje a stagnujici poptavky. Svou roli hraje
také nejistota ohledné budoucnosti mechanismu emisnich povolenek a rovnéz vysoka podpora obnovitelnych
zdroji v EU a zejména v sousednim Né&mecku, s jehoz trhem je trh Ceské republiky Uzce svazan. Ratingové
agentury proto pfistoupily k mimoradné hromadné revizi ratingtl celého odvétvi. V rdmci revize agentury
Standard & Poor’s v tinoru 2016 byl spoleénosti CEZ jako jedné z mala potvrzen rating na stavajici Grovni A-
se stabilnim vyhledem.

Viz obr. 2 ,,Ceny elektfiny klesly o 15 % na 28 EUR/MWh zejména z diivodu poklesu cen €erného uhli,
ceny povolenek vzrostly na 8,4 EUR/t" v Priloze

Struéné si nyni pfiblizime vyvoj na komoditnich trzich, kli¢ovych pro Skupinu CEZ, v roce 2015. Cena
forwardového kontraktu na dodavku elektfiny v roce 2016 v Némecku zacatkem roku 2015 dosahovala
hodnot mirné nad 33 EUR za MWh. Od bfezna zacala klesat, v srpnu prolomila hranici 30 EUR za MWh

a pokracovala v tomto trendu. Ke konci roku se elektfina obchodovala na urovnich 28 EUR za MWh, ¢ili
mezirocné o 15 % nize. Ceny elektfiny se tak dostaly az na dvanactileta minima a pokles pokracoval i v roce
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2016. Nejvyraznéjsi vliv na cenu elektfiny ma cena uhli a cena emisnich povolenek, v omezené mife pak i cena
plynu. Neprehlédnutelny viiv mél rovnéz pokracujici rist instalovaného vykonu obnovitelnych zdrojli, zejména

v N&mecku. Prohloubil se také cenovy rozdil na velkoobchodnich trzich Ceské republiky a Némecka. V roce
2014 byla elektfina poprvé drazsi v Ceské republice nez v Némecku, v roce 2015 se tento rozdil zvysil na

70 eurocentt za MWh.

Ceny emisnich povolenek v prdbéhu roku 2015 postupné rostly a meziro¢né uzavrely o 12 % vySe. Hlavnim
pozitivnim katalyzatorem bylo ¢ervencové schvaleni trzniho stabilizacniho mechanismu evropskym
parlamentem. Tento mechanismus zacne fungovat od roku 2019 a mél by vést k postupnému ristu ceny emisni
povolenky. Zivotaschopnost systému obchodovani s povolenkami EU ETS presto zUstava nejista zejména kvdli
svému prekryvu s cili rstu vyroby v obnovitelnych zdrojich energie a zvySovani energetické tcinnosti.

Zacatek roku 2016 byl ve znameni propadu na finanénich trzich véetné komoditnich trhi. Ceny emisnich
povolenek béhem prvnich Sesti tydnl roku 2016 prudce klesaly z 8,40 EUR az na Uroven kolem 5 EUR za tunu,
a ztratily tak 40 % hodnoty. Ceny uhli byly relativné stabilni, ceny zemniho plynu se sniZily pfiblizn& o 20 %. Tyto
faktory se vyrazné& negativné projevily na cenach elektfiny, které poklesly o 5 EUR za MWh a koncem uUnora
dosahovaly Urovné kolem 21 EUR za MWh.

Viz obr. 3 ,,Vyvoj v roce 2015 pIné potvrdil spravnost strategie CEZ aktualizované v roce 2014“ v Pfiloze

Uvedeny vyvoj evropské energetiky a dalSi pokles velkoobchodnich cen elektfiny v roce 2015 piné potvrdil
vychodiska strategie CEZ, ktera na tyto trendy reagovala jiz na podzim roku 2014, kdy byly téZ aktualizovany
poslani a vize. Poslanim Skupiny CEZ je zaji$tovat bezpe&nou, spolehlivou a pozitivni energii zakaznikim i celé
spole€nosti. Jeji vizi je pfinaSet inovace pro feSeni energetickych potreb a pfispivat k vysSi kvalité zivota. Aktualni
strategie Skupiny CEZ je postavena na trvalé zakladni priorité bezpe&nosti a na tfech strategickych prioritach.

Patfit k nejlepsim v provozu tradi¢ni energetiky a aktivné reagovat na vyzvy 21. stoleti — tak zni prvni priorita
nasi strategie. Zameérujeme se na provozni efektivitu jakozto zakladni podminku dal$iho Uspésného pusobeni

v tradi¢ni i nové energetice. Usilujeme zejména o zajisténi dlouhodobého provozu Jaderné elektrarny Dukovany,
rozvijime projekty novych jadernych zdrojl v lokalitach Temelin a Dukovany. V roce 2015 jsme zalozili dvé
dcefiné spole¢nosti pro vyclenéni téchto projektl z dlivodu udrzeni jejich maximalni hodnoty. V ramci portfolia
uhelnych zdrojti dokon&ujeme rozsahlou modernizaci panevnich hnédouhelnych elektraren v Ceské republice

a hodlame postupné utlumovat star$i kondenzacni bloky. Trvalym zvySovani efektivity distribu¢nich siti chceme
zajistit stabilni navratnost a soubézné umoznit realny pokles distribuénich tarifa.

V ramci druhé strategické priority se zaméfujeme na rozvoj prozakaznického pfistupu, ktery spociva v nabidce
Siroké palety kvalitnich a inovativnich sluzeb a produktt zaméfenych na energetické potfeby koncovych
zakazniku. Chceme dosahnout $pickové Urovné v prodeji elektfiny a plynu a v souvislosti s tim také v pédi

o zakazniky. V roce 2015 se nam v Ceské republice podaifilo stabilizovat portfolio zakaznikd v elektfing

a navysit pocet zakaznika v plynu o 37 tisic. Zakaznicka spokojenost vzrostla ze 77 na 84 %. Hodlame nadale
vyvijet dal§i produkty a vyuzit synergie mezi nimi. Koncem fijna 2015 uvedla Skupina CEZ na trh pravé jeden

z takto pojatych produktl. Jedna se o nabidku stfeSnich solarnich elektraren na kli¢, a to jak pro firmy, tak pro
domacnosti, s moznosti ziskat na projekt dotace od statu. Prvni instalace jiz probé&hly a postupné oéekavame
narast zajmu v fadech stovek procent. Na oblast energetickych Uspor, decentralizovanych zdroju, osvétleni

a souvisejici energetické produkty se ve Skupiné CEZ zaméfuje spoleénost CEZ ESCO. Nabizi feseni
energetickych potreb firem, obci a instituci vSech velikosti, zejména na decentralni trovni, s dirazem na

nové technologie, efektivni vyuZiti energie a integrované nabidky produktd. Spole¢nost za rok 2015 utrzila za
nekomoditni produkty 2 miliardy korun. Vyznamnou jiz béZici aktivitu v této souvislosti pfedstavuji EPC projekty.
Jedna se o projekty energetickych sluzeb se zaru¢enym vysledkem, tedy takové, v nichz je investice do zafizeni
u zakaznika hrazena z nasledné dosazenych Uspor energie.

V oblasti distribuce se zaméfujeme na rozvoj chytrych siti a pfipravu distribuéni sité na rozvoj decentralni energetiky.
V ramci mezinarodniho projektu GRID4EU je ve Skupingé CEZ realizovan projekt pod nazvem Smart Region ve
mésté Vrchlabi. V roce 2015 zde probihalo zejména ovéfovani a testovani nasazenych inovativnich technologii.
Skupina CEZ se také dlouhodobé& angaZuije v oblasti elektromobility. V CR rozviji sit dobijecich stanic a ke konci
roku 2015 jich provozovala jiz 54. Elektromotoristiim Skupina CEZ nabizi také moznost uzavieni zakaznickych
smluv a dodavku technologie pro domaci nebo firemni nabijeni.

SKUPINA CEZ 2/8



Soucasti druhé strategické priority je dUraz na inovace a investice do pfilezitosti a technologii v raném stadiu vyvoje.
Pod obchodni znagkou INVEN CAPITAL realizovala Skupina CEZ v roce 2015 dvé investice do inovativnich
spolecnosti. V ¢ervenci 2015 oznamila vstup do bavorského vyrobce inteligentnich bateriovych systéma
Sonnenbatterie GmbH, zaméfeného na skladovani energie ze solarnich panell a dalSich obnovitelnych zdroju.
Nasledovala akvizice mensinového podilu v némecké firmé SunFire. Jejim hlavnim produktem je technologie
palivového ¢lanku, ktera dokaze palivo pfeménit na elektfinu a teplo, ale také naopak elektfinu zpét na vodik

a dal$i plyny nebo na smés uhlovodiku, tzv. blue crude. Technologie pfedstavuje vyznamné vykro€eni k vySSimu
samozasobeni spotfebitelt energii a ke zlepSeni u¢innosti vyuziti energetickych zdrojii. Na inovacich se
spoleénost CEZ podili i zprostfedkované, formou podpory perspektivnich zaginajicich technologickych firem.

V roce 2015 se stala hlavnim partnerem projektu Czech ICT Incubator, ktery posila zaCinajici Ceské podnikatele
na tfi az &tyfi mésice do prestizniho inkubatoru Runway v Silicon Valley v Kalifornii. V roce 2016 pak CEZ
navazal spolupraci s nizozemskym akceleratorem start-upt Rockstart na programu Smart Energy, ktery
podporuje inovativni projekty smérfujici k efektivné&jSimu vyuziti energii.

Nasi tfeti strategickou prioritou je posileni a konsolidace pozice Skupiny CEZ v regionu stfedni Evropy.
Zajimame se o nakup aktiv a spole¢nosti v segmentech distribuce, prodeje a obnovitelnych i tradi¢nich
vyrobnich zdroju, ale také o spole¢nosti rozvijejici nové produkty a sluzby, které jsou perspektivni z hlediska
decentralizované energetiky. Zaméfujeme se zejména na obnovitelné zdroje, distribuéni a pfenosové sité

v zemich se stabilnim regulatornim prostfedim. V prosinci 2015 se podafilo uzavfit ramcovou smlouvu se
skupinou Aquila Capital, ktera bude pro Skupinu CEZ vyhledavat v Némecku investiéni pfileZitosti do vétrnych
elektraren s potencialem az 120 MW instalovaného vykonu. Pfi posuzovani konkrétnich akvizi¢nich prilezitosti
budeme nadale uplatiovat konzervativni finanéni politiku a peclivé vyhodnocovat navratnost investic v kontextu
vyvoje regulatorniho prostiedi v evropské energetice. Sou¢asné chceme snizovat rizikovy profil stavajicich aktiv,
tedy optimalizovat kapitalovou a vlastnickou strukturu v€etné divestice vybranych aktiv. V roce 2015 se nam
podafilo zajistit snizeni finanéni expozice CEZ, a. s., v&i zahraniénim spoleénostem o 9,3 mlid. K&.

Viz obr. 4 ,,V roce 2015 posileno segmentové fizeni na ukor regionalniho, aktivity CEZ od 1. 1. 2016
nové koordinuji tymy Provoz a Rozvoj“ v Pfiloze

V ramci akcelerace naplfiovani strategie jsme v roce 2015 posilili kapacity a zdroje smérem k rozvojovym
aktivitam a konkretizovali finan¢ni ambice v horizontu 2020. Soubé&zné jsme provedli vyznamnou zménu fizeni
zahrani¢nich aktivit, kde namisto dosavadniho fizeni podle zemi dochazi k posileni segmentového Fizeni
napfi¢ celou Skupinou CEZ. Segmenty se v ramci zmény fizeni Skupiny CEZ staly zakladnimi jednotkami piné
zodpoveédnymi za aktivity napfi¢ jednotlivymi staty a za dosazeni ambicidznich cild.

S ucinnosti od 1. 1. 2016 byly ustaveny nové tymy Provoz a Rozvoj. Tym Provoz ma za cil trvale zvySovat
ucinnost a flexibilitu provozu tradi€nich aktiv, zvySovat vnitini efektivitu celé Skupiny a do roku 2020 pfispét

do EBITDA dodate¢nymi 3 mid. K&. Tym Provoz zastfeSuje aktivity dvou hlavnich segmentl podnikani Vyroba —
Tradi¢ni energetika a Tézba. Déle zastfeSuje veskeré podpurné a centralni aktivity. Vedenim tymu Provoz byl
povéren mistopredseda predstavenstva a feditel divize finance Martin Novak.

Ukolem tymu Rozvoj je zajistit budouci riist CEZ na bazi decentralni energetiky a obnovitelnych zdrojd,
rozsSifovat portfolio inovativnich produktd a sluzeb pro koncové zakazniky a v neposledni fadé realizovat
akvizice i investice v Ceské republice a v zemich se stabilnim regulatornim prostfedim. Tym Rozvoj zastfe$uje
aktivity tfech hlavnich segmentl podnikani Vyroba — Nova energetika, Distribuce a Prodej a Obchod. Cilem
tymu Rozvoj je do roku 2020 pfispét do EBITDA dodate¢nymi 6 mid. KE. Vedenim tymu Rozvoj byl povéren &len
predstavenstva a feditel divize nova energetika Tomas Pleskac.

V horizontu 2016—2020 predpoklada Skupina CEZ rozsah dodateénych investic ve vysi 50-60 mld. K¢.
S ohledem na aktualni strukturu a stabilitu cash flow a tuto rozvojovou strategii je cilem Skupiny CEZ uUroven
ukazatele Cisty dluh k EBITDA v intervalu 2,5-3,0.

Pojdme se nyni, vazeni akcionafi, vénovvat konkrétnim ¢&isltim a vysledkiim hospodareni Skupiny CEZ za rok 2015,
které jsou konsolidovany za spole¢nost CEZ, a. s., a ji vlastnéné dcefiné a dalsi spole¢nosti. Nyni se mizete
podivat na tabulku shrnujici ty nejdllezitéjSi finan¢ni ukazatele za rok 2015 a jejich porovnani s rokem 2014.

Viz obr. 5 ,Hospodarské vysledky Skupiny CEZ“ v Pfiloze

Provozni vynosy mezirocné vzrostly o 8,4 mid. K&, zejména vlivem rustu trzeb z prodeje elektfiny a souvisejicich
sluzeb o 8,3 mld. K&. Trzby z prodeje plynu, uhli, tepla a ostatni trzby mezirocné vzrostly o 2,9 mid. K&
predevsim v disledku naristu objem0 prodaného plynu. Ostatni provozni vynosy naopak klesly o 2,8 mid. K&
zejména vlivem mimorfadného vynosu v roce 2014, souvisejiciho s dosaZzenim dohody o narovnani.
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Ukazatel EBITDA meziro¢né poklesl o 7,4 mid. K& na hodnotu 65,1 mid. K¢. Cisty zisk, tedy zisk po zdanéni,
meziro¢né poklesl o 1,9 mid. K& na 20,5 mid. K&. Cisty zisk ocistény meziro&né poklesl o 1,8 mid. K&

na hodnotu 27,7 mld. K&, pfi¢emz vySe oclisténi o mimofadné vlivy, které obecné nesouviseji s béZnym
hospodarenim daného roku, se meziro¢né témer nezménila.

Mezi hlavni pfi¢iny meziro¢niho poklesu ukazatele EBITDA patfil zejména pokles realizacnich cen vyrobené
elektfiny véetn& dopadu zajistovacich obchod(i a zmé&na objemu a struktury vyroby v CR. Celkovy negativni
dopad téchto vlivl je vycislen ve vySi 8,3 mld. KE. Negativné se v meziro¢nim srovnani projevily dva
jednorazové zisky v roce 2014 v celkové vysi 4,2 mid. K¢, jednalo se o vliv jiz zminéné dohody o narovnani

s Albanii a ukonéeni dlouhodobého kontraktu s bankou CA-CIB. Naopak pfiznivé se projevila zejména aktivni
opatreni vedouci k Uspore stalych provoznich nakladt ve vysi 2,9 mid. K& a plnéni zavazk Spravy zelezni¢ni
dopravni cesty z roku 2010 v roce 2015 ve vysi 1,1 mid. K¢.

Na ukazatel €istého zisku navic pozitivné pusobilo zejména vraceni ¢asti darovaci dané z emisnich povolenek
za roky 2011 a 2012 ve vySi 3,8 mld. K¢ a vliv negativniho pfecenéni akcii MOL v roce 2014 ve vySi 1,8 mid. K&.

Porovname-li dosazeny Cisty zisk oCistény s nasim vychozim ocekavanim, docilili jsme zlepSeni o 0,7 miliardy korun.
A to navzdory mimoradnému vlivu nizsi disponibility jadernych elektraren, posunu dokonéeni modernizace
uhelnych zdroju Ledvice a Prunérfov i zpozdéného obnoveni podpory parkd vétrnych elektraren v Rumunsku.
Nad ramec vychoziho oCekavani se nam totiz zejména podafilo realizovat vys$si Uspory stalych provoznich
naklad( a doslo k vraceni ¢asti darovaci dané z emisnich povolenek.

Aktiva Skupiny CEZ ke dni 31. 12. 2015 &inila 602,7 mld. K&. Ukazatel rentability aktiv dosahl v roce 2015
hodnoty 3,4 % a ukazatel rentability vlastniho kapitalu arovné 7,8 %.

Nyni vas §eznémim s vysledky hospodareni v jednotlivych segmentech podnikani, do kterych byla
Skupina CEZ rozdélena v roce 2015 jednak po strance uzemni na stfedni Evropu a jihovychodni Evropu
a jednak po strance oborové.

Viz obr. 6 ,,Pfispévek jednotlivych segmentti do EBITDA 2015“ v Priloze

NejvysSi podil, 47 %, na ukazateli EBITDA jiz tradi¢né pfipadl na segment Vyroba a obchod Stfedni Evropa,
ktery byl tvofen zejména vyrobou elektfiny v Ceské republice a v Polsku a obchodovanim s elektfinou a dalimi
komoditami. Celkové EBITDA segmentu meziro¢né poklesl o 8,6 mid. K& na 30,9 mid. K&. Hlavni pfi¢inou bylo
snizeni v Ceské republice, kde negativné plsobily zejména nizs$i realizaéni ceny vyrobené elektiny véetné
dopadu zajistovacich obchodu s vlivem -5,6 mld. K&, zmény objemu a struktury vyroby s dopadem -2,7 mid. K&
a pfinos dohody o narovnani s Albanii v roce 2014 ve vySi 2,6 mld. K&. Pozitivné plsobily naopak o 2,4 mid. K&
nizsi stalé provozni naklady. NarGst EBITDA byl zaznamenan v Polsku, kde meziro¢ni zvySeni o 0,5 mid. K&
vyplynulo mimo jiné z vy3Si vyroby elektfiny a tepla.

Segment Distribuce a prodej Stfedni Evropa dosahl EBITDA ve vysi 22,1 mld. K¢ a meziro¢né absolutné vzrostl
0 2,8 mld. K¢&. Hlavni pfic¢inou rustu bylo vy$Si narovnani objemu nevyfakturované elektfiny v CR ve vysi 1,4 mid. K&
a plnéni zavazkd SZDC z roku 2010 v&i CEZ Prodej v roce 2015 ve vys$i 1,1 mid. K&.

Segment Tézba Stfedni Evropa dosahl meziro€niho nardstu o 0,2 mid. K& pfevazné vlivem uUspory stalych
provoznich nakladi a podafilo se mu tim pfekonat i negativné plsobici pokles trzeb odrazejici nizsi poptavku
po energetickém uhli.

Vysledky segmentl pokryvajicich Jihovychodni Evropu se meziroéné v ukazateli EBITDA téméFr nezménily.

V segmentu Vyroba a obchod byly negativni dopady regulace na hospodareni v Rumunsku vykompenzovany
niz§imi naklady v Bulharsku v souvislosti s pozastavenim provozu Elektrarny Varna od 1. 1. 2015. V segmentu
Distribuce a Prodej zde byla vysSi marze z elektfiny v Rumunsku i Bulharsku v roce 2015 kompenzovana
absenci pozitivniho vlivu zapo¢tu pohledavek za bulharskou statni spolecnosti NEK v roce 2014.

V souvislosti se zmé&nou v organizaci fizeni Skupiny CEZ od 1. 1. 2016 do$lo ke zméné struktury vykazovanych
segment(l, v ramci které byl opustén uzemni pohled a nahrazen Cisté oborovym. Od roku 2016 budou proto
vysledky hospodareni Skupiny CEZ vykazovany v t&chto $esti segmentech: Vyroba — Tradiéni energetika,
Vyroba — Nova energetika, TéZba, Distribuce, Prodej a Ostatni.

Podivejme se nyni na vyvoj penéznich tok Skupiny CEZ.
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Viz obr. 7 ,,Penézni toky Skupiny CEZ“ v Priloze

Penézni toky z provozni €innosti meziro¢né vzrostly o 1,9 mld. K¢&. Pozitivné pusobila o 3,0 mid. K& nizsi
zaplacena dan z pfijmu a o 0,9 mid. K& nizsi zaplacené uroky bez kapitalizovanych uroku. Zisk pfed zdanénim
upraveny o nepenézni operace mezirocneé klesl o 2,1 mid. K¢&.

Penézni prostfedky pouzité na investi¢ni ¢innost meziro¢né klesly o 3,1 mid. K& pfedevsim z divodu nizSich
investic do dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku o 2,9 mid. K&.

Prostfedky pouzité na finanéni ¢innost véetné vlivu kurzovych rozdild na vysi penéznich prostfedkd meziro¢né
vzrostly o 6,7 mid. K&. Hlavni pfi¢inu prfedstavovalo meziro¢né vysSi saldo splaceni a Cerpani uvérl a pujcek
0 6,8 mld. K&.

Viz obr. 8 ,,Aktiva a pasiva Skupiny CEZ“ v Priloze

Objem konsolidovanych aktiv Skupiny CEZ meziro&né klesl o 25,2 mld. K& na 602,7 mid. K&. Stala aktiva klesla
0 4,5 mld. K¢ na hodnotu 493,1 mid. K&. Z toho hodnota dlouhodobého hmotného majetku, jaderného paliva

a nedokonCenych hmotnych investic klesla o0 5,2 mld. K&. Pokles dlouhodobého hmotného majetku, netto,

0 9,8 mld. K& byl ¢aste€né kompenzovan naristem nedokoncenych hmotnych investic o 2,6 mid. K¢ a naristem
stavu jaderného paliva o 2,0 mld. K&. ZvySeni ostatnich stalych aktiv o 0,7 mid. K& souviselo zejména

s pozitivnim pfecenénim akcii spole¢nosti MOL a narstem dlouhodobych pohledavek z derivatovych obchodu.
Nepfiznivé na tuto polozku pusobily zejména niz§i hospodarské vysledky spoleénych podnikd v Turecku
vyplyvajici ze zmény ménového kurzu. Obézna aktiva mezirocné klesla o 20,7 mid. K&.

Vlastni kapital véetn& nekontrolnich podilti meziroéné vzrostl o 6,3 mid. K& na hodnotu 272,2 mid. K&. Cisty zisk
vytvofeny v roce 2015 zvySil vlastni kapital o 20,5 mld. K&, zatimco pfiznané dividendy bez dividendy pfipadajici
na vlastni akcie jej snizily o 21,3 mld. KE&. Ostatni Uplny vysledek zvysil vlastni kapital o 7,0 mid. K¢, a to
zejména vlivem zajisténi penéznich toka.

Kratce se zminim také o vlastnich akciich v drzeni spolegnosti CEZ, a. s. Na zagatku roku 2015 se na
majetkovém Uétu CEZ, a. s., v Centralnim depozitaFi cennych papirti nachazelo 3 875 021 ks vlastnich akcii ve
jmenovité hodnoté 387 502 100 K&, tedy 0,72 % zakladniho kapitalu. Spoleénost CEZ pouzila 120 tisic kust akcii
na uspokojeni narok tfi beneficientt opéniho programu. Ke dni 31. 12. 2015 tak bylo na zmifiovaném majetkovém
Uctu 3 755 021 ks vlastnich akcii ve jmenovité hodnoté 375 502 100 K¢, tedy 0,70 % zakladniho kapitalu.

Dlouhodobé zavazky poklesly o 15,4 mid. K& na hodnotu 236,8 mld. K&, zejména vlivem zmény stavu dlouhodobych
emitovanych dluhopist o 19,5 mid. K&. Pokles kratkodobych zavazkd o 16,1 mid. K& na hodnotu 93,7 mid. K&
byl zplusoben zejména poklesem kratkodobé ¢asti dlouhodobého dluhu véetné kratkodobych avért o 11,4 mid. KE.
Celkova hodnota emitovanych dluhopist dosahla k 31. 12. 2015 vySe 134,7 mid. K&, coz predstavovalo
meziroCni pokles o 23,1 mld. K&.

Zmeéna struktury zavazkud byla ovlivnéna kvantitativnim uvolfiovanim v eurozéné, v jehoz disledku klesly urokové
sazby na mezibankovnim eurovém i korunovém trhu do zapornych hodnot a vyrazné vzrostla konkurence mezi
bankami na trzich s Gvéry. Dale byla ovlivnéna pin&nim strategického cile snizeni finanéni expozice CEZ, a. s.,
v zahraniéi. V prab&hu roku 2015 nevydala spole¢nost CEZ Zadné nové dluhopisy a zajistila financovani
vybranych zahraninich dcefinych spole€nosti na lokalni urovni bez existence zavazku pInéni ze strany
matefské spoleénosti CEZ. Uvedenym zptisobem bylo zaji$téno financovani spoleénosti CEZ Chorzéw S.A.

v objemu cca 4,7 mid. K¢, spole¢nost CEZ Distributie S.A. podepsala Uvérovou smlouvu na cca 3,7 mid. K&

a smlouvu na cca 0,5 mld. K& revolvingového Gvéru. Spole¢nost CEZ také vyuzila své pomé&rné dobré likviditni
situace a o¢ekavani ristu urokovych sazeb ve Spojenych statech americkych k tomu, aby v listopadu z trhu
odkoupila dluhopisy za 411,4 mil. USD, tj. cca 10,4 mid. K¢, splatné v roce 2022. Diky tomu usetfime rozdil
mezi urokovymi naklady odkoupenych dluhopist a Urokovymi vynosy z drzby hotovosti.

Pojdme se nyni podrobnéji podivat na vyvoj vyroby elektfiny.
Viz obr. 9 ,,Vyroba elektfiny Skupiny CEZ“ v Priloze

Skupina CEZ vyrobila v roce 2015 elektfinu v objemu 60,9 TWh, meziroéné o 2,2 TWh méné. Vyroba

v Ceské republice ve vysi 56,6 TWh byla oproti roku 2014 niz$i o 1,7 TWh, tj. 0 2,8 %. Nejvétsi pokles vyroby,

0 3,5 TWh, zaznamenaly jaderné elektrarny z divodu prodlouzeni planovanych a neplanovanych odstavek.
Meziro¢né o 1,3 TWh vice elektfiny naopak vyrobily uhelné elektrarny. Navyseni jejich vyroby umoznila zejména
smlouva o prepracovani v Elektrarné PoCerady se spolecnosti VrSanska uhelna a zahajeni zkusebniho provozu
v Elektrarné Prunéfov Il po komplexni obnové.
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V zahrani¢i zaznamenala Skupina CEZ narust vyroby v Polsku, meziro&né o 0,3 TWh, a v Rumunsku,
kde predevsim vlivem optimalizace nastaveni vétrnych turbin vzrostla vyroba ve vétrnych elektrarnach.
Pozastaveni provozu Elektrarny Varna v Bulharsku se projevilo v meziro&nim snizeni vyroby o 0,9 TWh.

V roce 2016 predpokladame, ze Skupina CEZ vyrobi 67,7 TWh, tedy o 11,2 % vice nez v roce 2015, z toho
v jadernych zdrojich o¢ekavame zvysit vyrobu o 3,2 TWh a v uhelnych a plynovych zdrojich o 4,1 TWh.

V dal$i asti vas budu informovat o vybranych investi¢nich projektech v Ceské republice v roce 2015.
Viz obr. 10 ,Investice Skupiny CEZ do dlouhodobého majetku v roce 2015“ v Priloze

Do jadernych zdroju bylo v roce 2015 investovano celkem 8,9 mid. K&. Investice sméfovaly pfedevsim do
stavajicich vyrobnich zdrojl. V obou jadernych elektrarnach pokracovala realizace akci naplfujicich pozadavky
Narodniho akéniho planu zvySovani jaderné bezpecnosti. V Dukovanech probihaly investice v souvislosti

s programem dlouhodobého provozu Jaderné elektrarny Dukovany. K podpofe prodlouzeni provozu byly
uskute¢nény investice zejména do obnovy nékterych systému kontroly fizeni, seismického zvySeni odolnosti
nosnych konstrukci u 1. a 2. bloku a dopInéni systému elektronickych pozarnich hlasi¢d EPS Cerberus podle
novych pozadavkd.

bylo ozivovani a sefizovani bloku nového 660 MW zdroje v Elektrarné Ledvice, kde byl zahajen zkusebni
provoz. Pokracoval také projekt komplexni obnovy Elektrarny Prunéfov, ktera byla uvedena do zkusebniho
provozu. V roce 2015 byly dokon&eny prace na vyznamnych projektech snizujici emise oxidd dusiku

v elektrarnach Détmarovice, Mélnik | a v uhelné elektrarné Pocerady.

Do distribuénich siti bylo investovano celkem 9,6 mid. K&, z toho 7,6 mld. K& v CR, kde investice sméfovaly
zejména do vlastni obnovy a rozvoje distribucni sité.

Nyni obratme pozornost k vybranym udalostem v oblasti regulace, ktera ovliviiuje Skupinu CEZ ve v8ech
zemich, kde pusobi.

Viz obr. 11 ,\Vyvoj regulace energetiky vyznamné ovliviiuje Skupinu CEZ ve vSech zemich, kde plsobi*
v Priloze

Na globalni urovni doslo v prosinci 2015 k celosvétové shodé o snizovani dopadu klimatickych zmén v tzv.
Parizské dohodé. Dohoda sice neobsahuje Zadny detailni Easovy plan nebo zavazné cile pro emise jednotlivych
zemi, nicméné stanovila obecny cil udrzet globalni otepleni do roku 2100 do 2 stupnu Celsia v porovnani

s dobou pred priimyslovou revoluci. Na evropské urovni tomu predchazela shoda na zakladnich parametrech
reformy systému obchodovani s emisnimi povolenkami a byla odsouhlasena opatfeni, ktera by méla vést

k obnoveni funkénosti celého systému EU-ETS. V Iété roku 2015 byly na urovni Evropské komise zahajeny
mezistatni konzultace ke tfem vyznamnym oblastem: Market design, bezpe&nost dodavek elektfiny a regulace
maloobchodniho trhu. Pojdme si nyni pfiblizit vybrané udalosti v oblasti regulace ve vybranych zemich, kde
Skupina CEZ pusobi.

Pro Ceskou republiku pfinesl rok 2015 dlezity stabilizaéni prvek — schvaleni statnich koncepénich dokumentt
vladou Ceské republiky. Jednalo se o Aktualizaci statni energetické koncepce a na ni navazuijici tfi narodni
akeéni plany. Statni energeticka koncepce predstavuje kliCovy dokument v oblasti energetiky a dava strategické
zadani pro jeji rozvoj do roku 2040. Z hlediska predpokladaného vyuzivani jednotlivych typa zdroj klade diraz
na dekarbonizaci v obdobi do roku 2040 a prfedpoklada, ze nejvétsi objem elektfiny bude vyrabén v jadernych
zdrojich, druhé misto pfipadne obnovitelnym zdrojum a tfeti hnédému uhli. V pfipadé obnovitelnych zdroji ma
nejvétsi roli hrat biomasa, nasledovana bude bioplynem a biopalivy..Narodni akéni plan jaderné energetiky
pocita s vystavbou novych jadernych blokl v lokalité Dukovany i Temelin, pocet bloku a lokalita budou upfesnény
pozdgji. DalSi narodni akéni plan, zaméreny na chytré sité, pfedpoklada zavedeni inteligentnich distribucni siti
a zmeén ve zpusobu Fizeni soustavy s cilem vyporadat se rostouci vyrobou ve zdrojich s kolisavym objemem

a v malych zdrojich pfipojenych pfimo do distribu¢ni sité. Treti narodni akeni plan, zabyvaijici se Cistou mobilitou,
vychazi z evropské smeérnice, ktera v pfipadé elektromobility a zemniho plynu stanovi ¢lenskym statim
povinnost rozvijet pfisluSnou infrastrukturu dobijecich a plnicich stanic.

Vyznamnym procesem bylo pro Skupinu CEZ povolovaci fizeni na prodlouzeni provozu 1. bloku Jaderné elektrarny
Dukovany, vedené Statnim uradem pro jadernou bezpeénost Ceské republiky. Statni Gfad pro jadernou bezpe&nost
nejprve prodlouZzil platnost stavajiciho povoleni provozu 1. bloku do 31. 3. 2016 a nasledné dne 30. 3. 2016 bylo
spoleénosti CEZ oznameno udéleni povoleni k provozu 1. bloku na dobu neurgitou za predpokladu pInéni
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definovanych opatfeni v budoucnu. Béhem komplexniho povolovaciho procesu byly identifikovany nedostatky
v dokumentaci heterogennich svarovych spoju na vSech 4 blocich elektrarny. V souladu se zakladni prioritou
bezpecnosti byly provedeny preventivni kontroly rentgenovych snimku svarovych spoji Jaderné elektrarny
Dukovany a také byla zkontrolovana dokumentace snimk( v Jaderné elektrarné Temelin. Oba bloky v Temeliné
vSak zUstaly v provozu na zakladé provedeného bezpecnostniho hodnoceni a skute¢nosti, Zze bezpe€nostné
vyznamna zafizeni jsou provéfovana jinymi metodami kontrol. Rozsahla kontrola pfedmétnych svarovych spoju
v Dukovanech zpUsobila nékolikamési¢ni vypadek vyroby.

Vyznamnym rozhodnutim vlady CR pro CEZ bylo schvaleni korekce limit(i na t&zbu hnédého uhli z lomu Bilina,
které znamena pro Severoceské doly moznost té€zby dalSich 100 az 150 mil. tun uhli.

V Rumunsku doslo k posunu v oblasti regulace podpory obnovitelnych zdroju. Zpozdéni v procesu schvalovani
individualni notifikace v Evropské komisi vyfesSila novela zakona o podpore obnovitelnych zdroju energie.
Novela umoznila do€asnou akreditaci pro parky vétrnych elektraren Fantanele Vest a Cogealac, ktera opravriuje
od 2. 9. 2015 opétovné ziskavat podporu ve formé zelenych certifikati. Od data schvaleni elektrarny dostavaji

1 certifikat na vyrobenou MWh a druhy certifikat zGstava odlozen na obdobi let 2018-2020. Do¢asna akreditace
ma platnost 12 mésicu.

V Polsku byl v bfeznu 2015 schvalen zakon o obnovitelnych zdrojich, ktery zavedl novy mechanismus jejich
podpory — systém aukci. Podpora spoluspalovani biomasy je omezena ve prospéch vétrné a solarni energie.

V prosinci 2015 rozhodl polsky parlament o odlozeni G€innosti ustanoveni zakona tykajicich se aukéniho
systému az na 1. 7. 2016. Zahajeni aukci se proto o¢ekava nejdfive ve IV. tvrtleti 2016, coz ma vliv na projekty
vétrnych farem spole¢nosti Eco-Wind Construction.

V Bulharsku byla v oblasti distribuce vydana dvé rozhodnuti, kterymi se snizila cena elektfiny pro koncové
zakazniky o 1,99 % a 0,8 %. Byla také zavedena povinnost pro vyrobce a distributory elektfiny pfispivat do nové
vytvofeného tzv. Energetického bezpelnostniho fondu, ktery ma umoznit snizeni deficitu statni energetické
firmy NEK. Z d{ivodu kritické situace na bulharském energetickém trhu, ktera se dlouhodobé nezlepsuje, a celé
Fady zasah( bulharskych instituci poskozujicich podnikani Skupiny CEZ v zemi se spoleénost CEZ rozhodla
odeslat viadé Bulharské republiky tzv. Notice of Dispute. Tim byl oficialné sdélen umysl vést mezinarodni
investi¢ni arbitraz za u€elem ochrany provedenych investic.

V Turecku dale pokraCovala liberalizace trhu s elektfinou snizenim limitu pro minimalni odbér elektfiny pfi vybéru
dodavatele. Tim se pravo vybrat si svého dodavatele elektfiny rozsifilo na Siroky okruh subjektt véetné Casti
domacnosti. V oblasti distribuce a prodeje elektfiny bylo dokon€eno upiné oddéleni distribu¢ni a prodejni vétve,
tzv. unbundling.

Nyni se, vazeni akcionari, budu kratce zabyvat hospodarskymi vysledky a vybranymi ukazateli tykajicimi se
pouze akciové spoleCnosti CEZ a dale navrhem vyS$e dividendy za rok 2015.

Viz obr. 12 ,,Hospodarské vysledky CEZ, a. s.“ v Pfiloze

Akciova spoleénost CEZ zaznamenala v roce 2015 v ukazateli EBITDA pokles o 5,7 mid. K& na hodnotu 23,9 mid. K&.
Cisty zisk meziro&né vzrostl o 7,2 mld. K& na 28,1 mld. K& Mezi hlavni pfi¢iny meziro&niho nartistu zisku po
zdanéni patfila niz8i tvorba opravnych polozek k finanénimu majetku, vySsi pfijaté dividendy od spole¢nosti

ve Skupiné CEZ, vraceni asti darovaci dané z emisnich povolenek za roky 2011 a 2012 a Uspory stalych
provoznich nakladd. Negativné se v mezirocnim srovnani projevil zejména pokles realizacnich cen komodit,
zmeéna struktury a objemu vyroby a dva mimoradné zisky roku 2014: pozitivni vliv dohody o narovnani s Albanii
a ukonceni dlouhodobého kontraktu s bankou CA-CIB.

Aktiva CEZ, a. s., ke dni 31. 12. 2015 ¢inila 518,4 mid. K&. Ukazatel rentability aktiv dosahl hodnoty 5,3 %
a ukazatel rentability vlastniho kapitalu hodnoty 13,2 %.

Viz obr. 13 ,,Navrh dividendy CEZ, a. s., za rok 2015 v Pfiloze

V roce 2015 jsme piistoupili k aktualizaci dividendové politiky CEZ, ktera predpoklada vyplatu 60 az 80 procent
konsolidovaného &istého zisku Skupiny CEZ ogi§téného o mimoradné vlivy obecné& nesouvisejici s b&znym
hospodarenim daného roku. Jedna se napf. o opravné polozky k dlouhodobym aktivim a odpisy goodwilld,
zisky Ci ztraty z prodeje majetku nebo dcefinych podniku.
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Dividenda vyplacena vam, nasim akcionartim, za rok 2014 odpovidala 73 % konsolidovaného ¢istého
zisku Skupiny CEZ za rok 2014 ogi§téného o mimoradné vlivy. V letodnim roce Vam v souladu

s dividendovou politikou spole¢nosti predkladame navrh dividendy ve vysi 40 K& na akcii. Navrzena ¢astka
k vyplaté predstavuje 78 % konsolidovaného &istého zisku Skupiny CEZ ogi§téného o mimoradné vlivy.
O skutecné vysi dividendy za rok 2015, vazeni akcionafi, samoziejmé rozhodnete vy.

Na zavér se pojdme podivat, co z pohledu Skupiny CEZ pfinese rok 2016.

Viz obr. 14 ,,V roce 2016 Skupina CEZ oéekava EBITDA 60,0 mid. K& a ¢isty zisk oéistény 18,0 mld. K&«
v Priloze

Ocekavané vysledky reflektuji zejména pokracujici trend klesajicich velkoobchodnich cen elektfiny a vyvoj
regulace energetiky v Evropé&. Ke dni 15. 3. 2016 o&ekavala Skupina CEZ dosazeni EBITDA za rok 2016 ve vysi
60 mld. K&, coz je 0 5,1 mid. K& neboli o 7,8 % méné nez v roce 2015. Hlavni pricinou je pokles realizanich cen
elektfiny véetné zajistovaciho kursu s vlivem -5,7 mld. K&. Dale o€ekavame pokles v oblasti prodeje o0 2,5 mid. K&
zejména z davodu narovnani objemu nevyfakturované elektfiny v roce 2015 a mimoradného plnéni zavazku
SZDC v roce 2015. Naopak pozitivné pusobi zejména planovany narist objemu vyroby v uhelnych a jadernych
elektrarnach.

Hodnotu &istého zisku ogi§t&ného o mimoradné vlivy odekava Skupina CEZ na trovni 18 mid. K&, tj. 0 9,7 mld. K&
niz8i nez v roce 2015. Na meziro¢ni srovnani pisobi nad ramec poklesu EBITDA negativné zejména vliv ocekavaného
dokong&eni obnovy zdroji v CR z dlivodi zahajeni odepisovani investic a ukonéeni kapitalizace urok(. A dale
pak mimoradny vynos roku 2015 z vraceni ¢asti darovaci dané z emisnich povolenek za roky 2011 a 2012.

Za rizika predikce %isku v roce 2016 Skupina CEZ povazuje predevsim nizsi disponibilitu novych a obnovenych
uhelnych zdroju v CR a vyvoj regulatornich a legislativnich podminek energetiky v Evropé.

Investice do dlouhodobého majetku predpokladame v roce 2016 pfiblizné ve vysi 34 mld. K&, vétSina investic
je planovana do vyrobnich a distribuénich aktiv v CR. U celkové struktury aktiv nepfedpokladame vyznamnou
zménu. Z pohledu penéznich tokl oéekavame pokryti planovanych investi¢nich i finanénich vydaju véetné
dividend z penéznich tok( generovanych provozni ¢innosti, a tudiz v roce 2016 neni pfedpokladana vyznamna
zména &istého dluhu Skupiny CEZ.

Cisty zisk spole¢nosti CEZ, a. s., o¢i§tény o mimoradné vlivy je odekavan v roce 2016 pfiblizné ve vysi 10 mid. K,
pficemz jeho pfevaznou Cast tvofi pfedpokladané dividendy od dcefinych spole¢nosti.

Vazeni akcionari, jsem pfesvédcen, ze dosazené hospodarskeé vysledky a opatfeni realizovana v roce 2015
dokazuji, ze jsme se vydali spravnym smérem a ze dokazeme aktivné a efektivné Celit negativnim vné&jSim
faktoram energetického trhu v Evropé. Nasi trvalou prioritou zUstava bezpec¢nost. Finanéni i lidsky kapital hodlame
maximalné investovat do budoucnosti, do novych technologii, novych produktd a sluzeb a do novych modernich
vyrobnich zdroju. Tak, abychom se stali nejen pro nase stavajici zakazniky pfirozenou prvni volbou. Véfim, ze
aktualizovanou strategii budeme i nadale Uspésné naplfiovat, a vytvofime tak moderni inovativni energetickou
spole¢nost, ktera vam, nasim akcionariim, zajisti dlouhodoby rist hodnoty spoleénosti a odpovidajici dividendu.

Dé&kuiji vam za pozornost a za vas$ zajem o vyvoj ve spoleénosti CEZ.

Priloha é. 1 Zprava o podnikatelské éinnosti spoleénosti CEZ, a. s., a o stavu jejiho majetku za rok 2015
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