
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EZ, a. s.  

SPRAWOZDANIE FINANSOWE 
SPORZ DZONE ZGODNIE Z MI DZYNARODOWYMI STANDARDAMI 
SPRAWOZDAWCZO CI FINANSOWEJ  
NA DZIE  31.12.2010 r. 
 
 
ORAZ RAPORT NIEZALE NEGO BIEG EGO REWIDENTA  



 

RAPORT NIEZALE NEGO BIEG EGO REWIDENTA 
 
 
 
Dla zarz du i rady nadzorczej spó ki akcyjnej EZ, a. s.: 
 
Przeprowadzili my badanie za czonego sprawozdania finansowego EZ, a. s. sporz dzonego na dzie  31 grudnia 2010 r. za 
okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. obejmuj cego bilans, rachunek zysków i strat, sprawozdanie z ca kowitych 
dochodów, zestawienie zmian w kapitale w asnym, rachunek przep ywów pieni nych oraz opis istotnych metod ksi gowych 
stosowanych przez Spó . Informacje o spó ce EZ, a. s. podano w nocie 1 informacji dodatkowej do niniejszego 
sprawozdania finansowego. 
 
Odpowiedzialno  organu statutowego jednostki ksi gowej za sprawozdanie finansowe 
 
Zarz d spó ki EZ, a. s. ponosi odpowiedzialno  za sporz dzenie sprawozdania finansowego oraz rzetelne przedstawienie 
rzeczywisto ci zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej w brzmieniu zatwierdzonym przez 
Uni  Europejsk  a tak e za posiadanie systemu kontroli wewn trznej zapewniaj cego, i  sprawozdanie finansowe zostanie 
sporz dzone bez istotnych (faktycznych) nieprawid owo ci spowodowanych oszustwem lub b dem. 
 
Odpowiedzialno  bieg ego rewidenta 
 
Naszym zadaniem by o wyra enie opinii o niniejszym sprawozdaniu finansowym na podstawie przeprowadzonego przez nas 
badania. Badanie przeprowadzili my zgodnie z Ustaw  o bieg ych rewidentach, Mi dzynarodowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz wytycznymi Izby Bieg ych Rewidentów Republiki Czeskiej. Standardy te nak adaj  na nas obowi zek 
post powania zgodnie z wymogami etyki zawodowej oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposób, aby uzyska  
wystarczaj  pewno , e za czone sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawid owo ci. 
 
Badanie obejmuje przeprowadzenie procedur audytorskich maj cych na celu uzyskanie dowodów dotycz cych kwot i ujawnie  
zawartych w sprawozdaniu finansowym. Dobór procedur badania zale y od os du bieg ego rewidenta, w cznie z ocen  ryzyka 
wyst pienia w sprawozdaniu finansowym istotnych nieprawid owo ci spowodowanych oszustwem lub b dem. Przy 
dokonywaniu tego os du bieg y rewident bierze pod uwag  system kontroli wewn trznej dotycz cy sporz dzania sprawozda  
finansowych i rzetelnej prezentacji stanu rzeczywistego w celu zaprojektowania adekwatnych procedur badania, jego zadaniem 
jednak nie jest wyra enie opinii o efektywno ci systemu kontroli wewn trznej jednostki. Badanie obejmuje równie  ocen  
stosowanych metod rachunkowo ci oraz ocen  zasadno ci szacunków ksi gowych dokonanych przez kierownictwo, jak 
równie  ocen  ogólnej prezentacji za czonego sprawozdania finansowego. 
 
Uwa amy, e uzyskany przez nas materia  dowodowy jest wystarczaj cy i odpowiedni, aby stanowi  podstaw  do wyra enia 
niniejszej opinii.  



 

Opinia bieg ego rewidenta 
 
Naszym zdaniem sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach przedstawia rzetelnie i prawdziwie aktywa, 
pasywa i sytuacj  finansow  spó ki EZ, a. s. na dzie  31 grudnia 2010 r. a tak e jej wynik gospodarczy i przep ywy pieni ne 
za okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej 
w brzmieniu zatwierdzonym przez UE. 
 
 
 
 
 
Ernst & Young Audit, s.r.o. 
nr licencji 401 
spó ka reprezentowana przez partnera 
 
 
 
 
 
Josef Pivo ka 
bieg y rewident, nr licencji 1963 
 
 
24 lutego 2011 r. 
Praga, Republika Czeska 
 
 
 
 
 



 

Nieod czn  cz  niniejszych wykazów stanowi informacja dodatkowa. 

EZ, a. s.  
BILANS 
na dzie  31.12.2010 r. 
 
w milionach CZK 
 

 2010 r. 2009 r. 
Aktywa   
   Rzeczowe aktywa trwa e, paliwo j drowe oraz rodki trwa e w 
budowie: 

  

   Rzeczowe aktywa trwa e, brutto 305 523 298 600 
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) oraz odpisy aktualizuj ce -172 285 -170 808 

   Rzeczowe aktywa trwa e, netto (nota 3) 133 238 127 792 
   Paliwo j drowe, netto 7 005 5 420 

rodki trwa e w budowie wraz z udzielonymi zaliczkami (nota 3) 54 929 51 697 
   Rzeczowe aktywa trwa e, paliwo j drowe oraz rodki trwa e w 

budowie razem 195 172 184 909 
   Pozosta e aktywa trwa e:   
   ugoterminowe aktywa finansowe, netto (nota 4) 181 973 169 515 

Warto ci niematerialne i prawne, netto (nota 5) 706 662 
   Pozosta e aktywa trwa e razem 182 679 170 177 
   Aktywa trwa e razem 377 851 355 086 
   Aktywa obrotowe:   
   rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne (nota 6) 16 142 14 567 

Nale no ci krótkoterminowe, netto (nota 7) 48 205 41 990 
Nale no ci z tytu u podatku dochodowego 1 457 1 
Zapasy materia owe, netto 3 217 3 144 
Zapasy paliw kopalnianych 883 1 532 
Uprawnienia emisyjne (nota 8) 2 152 724 
Pozosta e aktywa finansowe, netto (nota 9) 15 472 27 083 
Pozosta e aktywa obrotowe (nota 10) 1 043 571 
Aktywa sklasyfikowane jako utrzymywane w celu sprzeda y (nota 
4.1) 2 739 - 

   Aktywa obrotowe razem 91 310 89 612 
   Aktywa razem 469 161 444 698 
    



 

Nieod czn  cz  niniejszych wykazów stanowi informacja dodatkowa. 

EZ, a. s. 
BILANS 
na dzie  31.12.2010 r. 
 
cd. 
 

 2010 r. 2009 r. 
Pasywa   
   Kapita  w asny:   
   Kapita  zak adowy 53 799 53 799 

Akcje w asne -4 619 -5 151 
Niepodzielony zysk oraz kapita y zapasowe 140 308 128 812 

   Kapita  w asny razem (nota 11) 189 488 177 460 
   Zobowi zania d ugoterminowe:   
   Zad enie d ugoterminowe, bez cz ci do zap aty w 

ci gu jednego roku (nota 12) 135 097 112 506 
Rezerwa na wycofanie z u ytkowania urz dze  j drowych oraz 

na sk adowanie zu ytego paliwa j drowego (nota 15) 36 619 36 932 
Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe (nota 16) 4 292 4 587 

   Zobowi zania d ugoterminowe razem 176 008 154 025 
   Odroczone zobowi zania podatkowe (nota 24) 10 533 8 721 
   Zobowi zania krótkoterminowe:   
   Kredyty krótkoterminowe 6 455 12 618 

Cz  zad enia d ugoterminowego do zap aty w ci gu jednego 
roku (nota 12) 12 298 6 232 
Zobowi zania handlowe oraz inne (nota 17)  65 722 76 907 
Zobowi zania z tytu u podatku dochodowego - 926 
Pozosta e pasywa (nota 18) 8 657 7 809 

   Zobowi zania krótkoterminowe razem 93 132 104 492 
   Pasywa razem 469 161 444 698 
    



 

Nieod czn  cz  niniejszych wykazów stanowi informacja dodatkowa. 

EZ, a. s. 
RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT 
na dzie  31.12.2010 r. 

  
w milionach CZK 
 
 2010 r. 2009 r. 
   Przychody operacyjne:   
   Przychody ze sprzeda y energii elektrycznej 98 894 108 421 

Przychody i koszty z transakcji instrumentami pochodnymi 
energii elektrycznej, w gla i gazu, netto 5 376 6 401 

Przychody ze sprzeda y ciep a oraz pozosta e przychody 5 928 4 383 
   Przychody razem (nota 19) 110 198 119 205 
   Koszty operacyjne:   
   Koszty zu ycia paliwa -17 320 -17 475 

Koszty zakupu energii i us ug z nim zwi zanych -18 528 -16 373 
Remonty i konserwacja -3 583 -3 901 
Odpisy amortyzacyjne -13 178 -12 927 
Koszty osobowe (nota 20) -6 470 -6 235 
Materia y  -1 740 -1 814 
Uprawnienia emisyjne, netto (nota 8) 1 585 -552 
Pozosta e koszty operacyjne (nota 21) -5 955 -6 953 

   Koszty razem -65 189 -66 230 
   Zysk przed opodatkowaniem oraz pozosta ymi kosztami i 
przychodami  45 009 52 975 
   Pozosta e koszty i przychody:   
   Odsetki kosztowe od zobowi za  finansowych -4 245 -3 055 

Odsetki od rezerw j drowych oraz innych rezerw (nota 15) -1 740 -1 859 
Odsetki otrzymane (nota 22) 2 507 1 098 
Ró nice kursowe, netto  -2 550 -1 056 
Strata ze sprzeda y udzia ów w spó kach zale nych i 

stowarzyszonych oraz wspólnych przedsi biorstwach -128 -76 
Pozosta e przychody i koszty finansowe, netto (nota 23) 3 468 6 778 

   Pozosta e koszty i przychody razem -2 688 1 830 
   Zysk przed opodatkowaniem 42 321 54 805 
   Podatek dochodowy (nota 24)  -7 559 -9 378 
   Zysk netto 34 762 45 427 
 
Zysk netto na akcj  (CZK / szt.) (nota 27)   
   Podstawowy 65,1 85,2 

Rozwodniony 65,1 85,2 
   

rednia liczba akcji wyemitowanych (w tys. szt.)    
   Podstawowa 533 811 533 225 

Rozwodniona 533 849 533 438 
    

 



 

Nieod czn  cz  niniejszych wykazów stanowi informacja dodatkowa. 

EZ, a. s. 
SPRAWOZDANIE Z CA KOWITYCH DOCHODÓW 
na dzie  31.12.2010 r. 
 
w milionach CZK 
 
 2010 r. 2009 r. 
   Zysk netto 34 762 45 427 
   
Pozosta e ca kowite dochody:   
   Zmiana warto ci godziwej instrumentów finansowych 

zabezpieczaj cych przep ywy pieni ne ksi gowana w 
korespondencji z kapita em w asnym 9 009 2 738 

Wyksi gowanie instrumentów pochodnych zabezpieczaj cych 
przep ywy pieni ne z kapita u w asnego -2 634 1 643 

Zmiana warto ci godziwej papierów warto ciowych dost pnych 
do sprzeda y uj ta w kapitale w asnym 163 10 

Odroczony podatek dochodowy w odniesieniu do pozosta ych 
ca kowitych dochodów (nota 24) -1 242 -903 

   
Pozosta e ca kowite dochody po opodatkowaniu 5 296 3 488 
   
Ca kowite dochody razem  40 058 48 915 



 

Nieod czn  cz  niniejszych wykazów stanowi informacja dodatkowa. 

EZ, a. s.  
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE W ASNYM 
na dzie  31.12.2010 r. 
 
w milionach CZK 
 
 

Kapita  
zak adowy 

Akcje 
asne 

Zabezpiecze
nia 

przep ywów 
pieni nych 

Papiery 
warto ciowe 
dost pne do 
sprzeda y i 

inne rezerwy 
Niepodziel
ony zysk 

Kapita  
asny 

razem 
       Stan na dzie  31.12.2008 r. 59 221 -66 910 -5 633 479 167 770 154 927 

       Zysk netto - - - - 45 427 45 427 
Pozosta e ca kowite dochody  - - 3 478 10 - 3 488 

Ca kowite dochody razem  - - 3 478 10 45 427 48 915 
       Dywidendy - - - - -26 638 -26 638 
Obni enie kapita u 

zak adowego -5 422 61 313 - - -55 891 - 
Sprzeda  akcji w asnych - 446 - - -300 146 
Prawa opcji na zakup akcji - - - 110 - 110 
Transfer wykorzystanych 

oraz wygas ych praw opcji 
w ramach kapita u 

asnego - - - -79 79 - 
       

Stan na dzie  31.12.2009 r. 53 799 -5 151 -2 155 520 130 447 177 460 
       Zysk netto - - - - 34 762 34 762 
Pozosta e ca kowite dochody  - - 5 163 133 - 5 296 
       Ca kowite dochody razem  - - 5 163 133 34 762 40 058 
       Koszty transakcji zwi zane z 

po czeniami jednostek 
gospodarczych (nota 2.26) - - - - -211 -211 

Dywidendy - - - - -28 256 -28 256 
Sprzeda  akcji w asnych - 532 - - -195 337 
Prawa opcji na zakup akcji - - - 100 - 100 
Transfer wykorzystanych 

oraz wygas ych praw opcji 
w ramach kapita u 

asnego - - - -97 97 - 
       

Stan na dzie  31.12.2010 r. 53 799 -4 619 3 008 656 136 644 189 488 
 



 

Nieod czn  cz  niniejszych wykazów stanowi informacja dodatkowa. 

EZ, a. s. 
RACHUNEK PRZEP YWÓW PIENI NYCH 
na dzie  31.12.2010 r. 
 
 
w milionach CZK 
 
 2010 r. 2009 r. 
Dzia alno  operacyjna:   
   Zysk przed opodatkowaniem 42 321  54 805 

   Korekty - operacje niepieni ne:   
Odpisy amortyzacyjne 13 201 12 935 
Amortyzacja paliwa j drowego 3 697 2 771 
Strata ze sprzeda y aktywów trwa ych, netto 45 111 
Ró nice kursowe, netto  2 550 1 056 
Odsetki zap acone oraz otrzymane, otrzymane dywidendy -6 340 -8 850 
Zmiana stanu rezerw na wycofanie z u ytkowania urz dze  

drowych oraz na sk adowanie zu ytego paliwa j drowego -1 300 272 
Odpisy aktualizuj ce aktywa, pozosta e rezerwy oraz 
pozosta e koszty oraz przychody niepieni ne 4 756 6 562 

   Zmiana stanu aktywów oraz pasywów:   
Nale no ci 4 105 -755 
Zapasy materia owe -202 -273 
Zapasy paliw kopalnianych 649 -463 
Pozosta e aktywa obrotowe 10 459 28 474 
Zobowi zania handlowe oraz inne -16 949 -22 182 
Pozosta e pasywa -1 026 -59 
   rodki pieni ne z dzia alno ci operacyjnej 55 966 74 404 

   Zap acony podatek dochodowy -9 372 -12 628 
Zap acone odsetki z wyj tkiem odsetek skapitalizowanych  -3 475 -1 850 
Otrzymane odsetki 2 111 990 
Otrzymane dywidendy 8 078 10 807 

   Przep ywy rodków pieni nych netto z dzia alno ci 
operacyjnej  

53 308 71 723 

   
Dzia alno  inwestycyjna:   
   Nabycie jednostek zale nych i stowarzyszonych oraz 

wspólnych przedsi biorstw  -6 126 -39 726 
Przychody/zwroty ze sprzeda y spó ek zale nych i 

stowarzyszonych oraz wspólnych przedsi biorstw -16 2 624 
Nabycie aktywów trwa ych  -30 883 -39 354 
Przychody ze sprzeda y aktywów trwa ych 1 310 317 
Udzielone po yczki -33 542 -26 412 
Sp aty udzielonych po yczek 13 881 12 347 
Zmiana stanu aktywów finansowych o ograniczonej mo liwo ci 
dysponowania  

-888 -715 

   
rodki pieni ne wykorzystane na dzia alno  inwestycyjn  -56 264 -90 919 

   
 



 

Nieod czn  cz  niniejszych wykazów stanowi informacja dodatkowa. 

EZ, a. s.  
RACHUNEK PRZEP YWÓW PIENI NYCH 
na dzie  31.12.2010 r. 
 
 
cd. 
 
 2010 r. 2009 r. 
Dzia alno  finansowa:   
   

Wp ywy z kredytów i po yczek 161 191 237 691 
Sp aty kredytów i po yczek -133 640 -190 229 
Zmiana stanu zobowi za /nale no ci (grupowy cashpooling) 4 970 6 397 
Zap acone/zwrócone dywidendy  -28 234 -26 545 
Sprzeda  akcji w asnych 337 146 

   
Przep ywy rodków pieni nych netto z dzia alno ci finansowej  4 624 27 460 

   
Wp yw ró nic kursowych na wysoko rodków pieni nych -93 -708 
   Zmiana stanu rodków pieni nych oraz innych aktywów 

pieni nych, netto 1 575 7 556 
   

rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne na pocz tku okresu 14 567 7 011 
   

rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne na ko cu okresu 16 142 14 567 
   
   
   
Informacje dodatkowe do rachunku przep ywów pieni nych   
   Zap acone odsetki - razem 5 671 3 754 
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EZ, a. s. 
INFORMACJA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
na dzie  31.12.2010 r. 
 
 
 
1. Informacje o Spó ce 
 

EZ, a. s. (Spó ka), REGON 45274649, jest czesk  spó  akcyjn , która powsta a z dniem wpisu w 
rejestrze przedsi biorców prowadzonym przez S d Miejski w Pradze (sekcja B, pozycja 1581) w dniu 
6.5.1992 r. Spó ka ma siedzib  pod adresem: Praga 4, Duhová 2/1444.  

ównym przedmiotem jej dzia alno ci jest produkcja energii elektrycznej, sprzeda  us ug 
wspomagaj cych z ni  zwi zanych oraz obrót energi  elektryczn , a tak e produkcja, dystrybucja i 
sprzeda  energii cieplnej. 
W 2010 i 2009 r. rednia liczba pracowników Spó ki w przeliczeniu na etaty wynosi a odpowiednio 6 
134 i 6 177 osób. 
Wi kszo ciowym w cicielem Spó ki jest Skarb Pa stwa Republiki Czeskiej, reprezentowany przez 
Ministerstwo Finansów Republiki Czeskiej oraz, w ma ym stopniu, przez Ministerstwo Pracy i Polityki 
Spo ecznej Republiki Czeskiej. Na dzie  31.12.2010 r. do Skarbu Pa stwa Republiki Czeskiej 
nale o 69,8 % udzia ów w kapitale zak adowym Spó ki. Udzia  w ciciela wi kszo ciowego w 
prawach g osu w podanym dniu wynosi  70,3 %. 
Sk ad organu statutowego i nadzorczego na dzie  31.12.2010 r.: 
 

Zarz d Rada nadzorcza 
prezes Martin Roman  prezes Martin íman  

wiceprezes Daniel Beneš  
wiceprzewodnic

cy Eduard Janota  
cz onek Peter Bodnár  cz onek Ivo Foltýn  
cz onek Vladimír Hlavinka  cz onek Petr Gross  
cz onek Martin Novák  cz onek Lukáš Hampl  
cz onek Tomáš Pleska   cz onek Vladimír Hronek  
   cz onek Zden k Hrubý  
   cz onek Ji í Kadrnka  
   cz onek Lubomír Klosík  
   cz onek Jan Kohout  
   cz onek Lubomír Lízal  
   cz onek Drahoslav Šimek  

 
 
2. Podsumowanie istotnych zasad rachunkowo ci 
 
2.1. Podstawowe za enia przyj te przy opracowaniu sprawozdania finansowego 

Za czone jednostkowe sprawozdanie finansowe zosta o sporz dzone w my l ustawy o 
rachunkowo ci zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej (MSSF) w 
brzmieniu zatwierdzonym przez Uni  Europejsk . Standardy MSSF w tym brzmieniu, stosowane 
przez Spó , nie odbiegaj  obecnie od standardów MSSF wydanych przez International Accounting 
Standards Board (IASB).  
Sprawozdanie finansowe zosta o sporz dzone zgodnie z zasad  kosztu historycznego, chyba e 
MSSF wymaga y innych zasad wyceny, jak opisano w poni szych zasadach prowadzenia 
rachunkowo ci. 
Spó ka sporz dzi a tak e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy EZ zgodnie z MSSF, za 
ten sam okres ksi gowy. Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie zosta o zatwierdzone do publikacji 
w dniu 24.2.2011 r. 
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2.2. Waluta prezentacji danych sprawozdania finansowego 

Ze wzgl du na istot  ekonomiczn  transakcji i rodowisko, w którym Spó ka prowadzi dzia alno , 
wykazy finansowe prezentowane s  w koronach czeskich (CZK), przy czym korona czeska jest 
stosowana tak e jako waluta funkcjonalna. 
 
2.3. Szacunki 

Proces sporz dzenia sprawozda  finansowych zgodnie z MSSF wymaga od kierownictwa przyj cia 
za  i dokonania szacunków, maj cych wp yw na ujawniane warto ci aktywów i pasywów na dzie  
bilansowy oraz publikowanie informacji dotycz cych aktywów i zobowi za  warunkowych, a tak e 
warto ci przychodów i kosztów w okresie ksi gowym. Warto ci rzeczywiste mog  ró ni  si  od tych 
szacunków. Informacje dotycz ce istotnych oszacowa  podano w odpowiednich notach informacji 
dodatkowej. 
 
2.4. Wykazywanie dochodów ze sprzeda y i innych przychodów  

Spó ka wykazuje przychody z dostaw energii elektrycznej i us ug powi zanych w oparciu o warunki 
umowne. Ró nice pomi dzy ilo ciami umownymi a faktycznymi dostawami s  rozliczane za 
po rednictwem operatora rynku. 
Przychody s  ujmowane w momencie, kiedy staje si  prawdopodobne, e przedsi biorstwo uzyska 
korzy ci ekonomiczne zwi zane z dan  transakcj  oraz gdy kwot  przychodów mo na w wiarygodny 
sposób okre li . Przychody s  rozpoznawane po pomniejszeniu o podatek od towarów i us ug oraz 
ewentualne rabaty. 
Przychody ze sprzeda y aktywów s  ujmowane w momencie dostawy oraz gdy znacz ce ryzyko lub 
korzy ci wynikaj ce z prawa w asno ci aktywów zosta y przekazane nabywcy. 
Przychody z us ug s  rozpoznawane w momencie wiadczenia us ug stronie trzeciej. 
Przychody z dywidend s  wykazywane w momencie przyznania spó ce prawa do wyp aty dywidendy. 
 
2.5. Koszty paliwa 

Koszty paliwa s  wykazywane w momencie jego zu ycia. Koszty paliwa obejmuj  tak e amortyzacj  
paliwa j drowego. Amortyzacja paliwa j drowego zaliczona w koszty wynios a 3 697 mln CZK oraz 
2 771 mln CZK odpowiednio za 2010 i 2009 r. Amortyzacja paliwa j drowego obejmuje koszty 
zwi zane z tworzeniem rezerwy na sk adowanie zu ytego paliwa j drowego (patrz nota 15). W 2010 i 
2009 r. koszty te wynosi y odpowiednio 468 mln CZK i 272 mln CZK. 
 
2.6. Odsetki 

W cenach nabycia aktywów trwa ych kapitalizowane s  wszelkie odsetki wynikaj ce z dzia alno ci 
inwestycyjnej, które nie zosta yby naliczone, gdyby dzia alno  taka nie zosta a podj ta. Kapitalizacja 
odsetek dotyczy tylko aktywów, w przypadku których budowa lub proces nabycia trwa przez znaczny 
okres czasu. W 2010 i 2009 r. koszty skapitalizowanych odsetek wynios y odpowiednio 2 526 mln 
CZK oraz 1 903 mln CZK, co by o równowa ne ze stop  kapitalizacji odsetek wynosz  4,5 % oraz 
4,8 %. 
 
2.7. Rzeczowe aktywa trwa e 

Rzeczowe aktywa trwa e wykazywane s  wed ug kosztu nabycia pomniejszonego o umorzenie oraz 
wszelkie odpisy aktualizuj ce. Koszt nabycia rzeczowych aktywów trwa ych obejmuje ich cen  oraz 
powi zane koszty materia ów, robocizny oraz finansowania zewn trznego wykorzystywanego w 
ramach inwestycji. Koszt nabycia obejmuje równie  szacunkowy koszt rozbiórki i usuni cia sk adnika 
aktywów rzeczowych w zakresie okre lonym przez mi dzynarodowy standard rachunkowo ci MSR 37 
– Rezerwy, zobowi zania warunkowe i aktywa warunkowe. Dotacje pa stwowe na inwestycje 
ekologiczne pomniejszaj  koszt nabycia odpowiedniego sk adnika rzeczowych aktywów trwa ych.  
Rzeczowe aktywa trwa e b ce wynikiem w asnej dzia alno ci wyceniane s  wed ug poniesionego 
kosztu. Koszty sfinalizowanych dzia , maj cych na celu zwi kszenie warto ci sk adników aktywów 
rzeczowych, zwi kszaj  ich koszt nabycia. W chwili sprzeda y lub wycofania z u ytku sk adnika 
rzeczowych aktywów trwa ych koszt nabycia oraz stosowna amortyzacja zbytego lub wycofanego 
sk adnika zostaj  wyksi gowane z bilansu, przy czym wszelkie z tym zwi zane zyski i straty 
ujmowane s  w rachunku zysków i strat. 
Koszty remontów, konserwacji i wymiany drobnych sk adników maj tku s  ksi gowane w ci ar 
kosztów remontów i konserwacji w okresie ksi gowym, w którym zosta y wykonane odpowiednie 
prace. Koszty poniesione w celu zwi kszenia warto ci aktywów s  kapitalizowane. 
Na ka dy dzie  bilansowy Spó ka ocenia, czy nie wyst pi y przes anki wskazuj ce na to, e mog a 
nast pi  utrata warto ci którego  ze sk adników aktywów. Je eli takie przes anki wyst pi y, Spó ka 
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weryfikuje, czy warto  odzyskiwalna sk adnika rzeczowych aktywów trwa ych nadal przewy sza jego 
warto  bilansow  lub jej dorównuje. Ustalona utrata warto ci rzeczowych aktywów trwa ych jest 
wykazywana bezpo rednio w rachunku zysków i strat w pozycji „Pozosta e koszty operacyjne”.  
Na dzie  bilansowy Spó ka dokonuje oceny, czy nie wyst pi y przes anki wskazuj ce na to, e 
wcze niejsze wykazanie utraty warto ci sk adnika aktywów w chwili obecnej nie ma ju  uzasadnienia 
lub nale oby obni  odpis aktualizuj cy. Je eli tak jest, Spó ka ustala warto  odzyskiwaln  
danych sk adników aktywów. Wcze niej uj ta utrata warto ci wykazywana jest w kosztach tylko 
przypadku zmiany za , na podstawie których przy ostatnim zaksi gowaniu utraty warto ci 
dokonano oszacowania warto ci odzyskiwalnej rzeczowych aktywów trwa ych. W takim przypadku 
warto  bilansowa sk adnika aktywów obejmuj ca odpis aktualizuj cy zostaje zwi kszona zgodnie z 
nowym oszacowaniem warto ci odzyskiwalnej. Ustalona warto  rezydualna sk adnika aktywów nie 
mo e by  wi ksza, ni  wynosi aby jego aktualna warto  pomniejszona o amortyzacj , gdyby w 
przesz ci nie dokonywano adnych odpisów aktualizuj cych z tytu u utraty warto ci. Wyksi gowanie 
wcze niej dokonanego odpisu aktualizuj cego z tytu u utraty warto ci wykazywane jest bezpo rednio 
w rachunku zysków i strat w pozycji „Pozosta e koszty operacyjne”.  
Spó ka dokonuje amortyzacji kosztu nabycia pomniejszonego o warto  rezydualn  sk adnika 
rzeczowych aktywów trwa ych równomiernie w ca ym okresie przewidywanej ekonomicznej 

yteczno ci odpowiedniego sk adnika aktywów. Ka dy istotny sk adnik rzeczowych aktywów trwa ych 
jest ewidencjonowany i amortyzowany samodzielnie. Okresy ekonomicznej u yteczno ci aktywów 
rzeczowych okre lono nast puj co: 
 
 Czas 

amortyzacji 
(w latach) 

Budynki i budowle 20 – 50 
Urz dzenia i wyposa enie 4 – 25 

rodki transportu 4 – 20 
Meble i wyposa enie 8 – 15 

 
 

redni okres amortyzacji wed ug szacowanego okresu ekonomicznej u yteczno ci okre lono 
nast puj co:  
 
 redni okres 

ywotno ci 
(w latach) 

Elektrownie wodne  
Budynki i budowle 48 
Urz dzenia i wyposa enie 16 

  Elektrownie zasilane paliwami kopalnianymi:  
Budynki i budowle 33 
Urz dzenia i wyposa enie 15 

  Elektrownie j drowe:  
Budynki i budowle 36 
Urz dzenia i wyposa enie 17 

 
 
Amortyzacja rzeczowych aktywów trwa ych w latach 2010 i 2009 wynosi a odpowiednio 12 976 mln 
CZK oraz 12 714 mln CZK, co by o równoznaczne ze redni  stop  amortyzacji odpowiednio 4,3 % i 
4,3 %. Okresy amortyzacji, warto ci rezydualne sk adników maj tku oraz metody amortyzacji s  
corocznie analizowane i w przypadku potrzeby odpowiednio korygowane. 
 
2.8. Paliwo j drowe 

Paliwo j drowe jest wykazywane jako sk adnik rzeczowych aktywów trwa ych wed ug ceny nabycia, po 
pomniejszeniu o skumulowan  amortyzacj . Odpisy amortyzacyjne paliwa j drowego okre lane s  na 
podstawie ilo ci ciep a powstaj cego w reaktorze (w GJ) oraz wspó czynnika zu ycia (w CZK/GJ), 
który odzwierciedla cen  nabycia poszczególnych bloków paliwowych znajduj cych si  w reaktorze, 
planowany czas ich u ytkowania oraz oczekiwan  ilo  wyprodukowanego ciep a. 
Przy wycenie paliwa j drowego uwzgl dnia si  tak e skapitalizowane koszty adekwatnej cz ci 
rezerw j drowych (patrz nota 2.21). Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. warto  rezydualna tych 
skapitalizowanych kosztów wynosi a odpowiednio 114 mln CZK oraz 300 mln CZK.  



 

4 

 
 
2.9. Warto ci niematerialne i prawne 

Warto ci niematerialne i prawne s  wyceniane wed ug kosztu nabycia, obejmuj cego cen  nabycia 
oraz koszty poniesione w zwi zku z ich nabyciem. Koszt nabycia zakupionego oprogramowania oraz 
praw jest amortyzowany równomiernie przez ca y planowany okres u yteczno ci ekonomicznej 
danego sk adnika aktywów, wynosz cy od 3 do 10 lat. Okresy amortyzacji, warto ci rezydualne 
sk adników maj tku oraz metody amortyzacji s  corocznie analizowane i w przypadku potrzeby 
odpowiednio korygowane. Koszty sfinalizowanych dzia , maj cych na celu zwi kszenie warto ci 
sk adników warto ci niematerialnych i prawnych, zwi kszaj  koszt ich nabycia.  
Na dzie  bilansowy Spó ka ocenia, czy nie wyst pi y przes anki wskazuj ce na to, e mog a nast pi  
utrata warto ci sk adników warto ci niematerialnych i prawnych. Warto  rezydualna sk adników 
warto ci niematerialnych i prawnych nieudost pnionych jeszcze do u ytkowania corocznie jest 
poddawana weryfikacji pod k tem utraty warto ci, niezale nie od wyst pienia przes anek 
wskazuj cych na to, e utrata warto ci mog a nast pi . Ustalona utrata warto ci sk adników warto ci 
niematerialnych i prawnych jest wykazywana bezpo rednio w rachunku zysków i strat w pozycji 
„Pozosta e koszty operacyjne”. Na dzie  bilansowy Spó ka dokonuje oceny, czy nie wyst pi y 
przes anki wskazuj ce na to, e wcze niejsze wykazanie utraty warto ci sk adnika aktywów w chwili 
obecnej nie ma ju  uzasadnienia lub nale oby obni  odpis aktualizuj cy. Je eli tak jest, Spó ka 
ustala warto  odzyskiwaln  danych sk adników aktywów. Wcze niej uj ta utrata warto ci 
wykazywana jest w kosztach tylko przypadku zmiany za , na podstawie których przy ostatnim 
zaksi gowaniu utraty warto ci dokonano oszacowania warto ci odzyskiwalnej rzeczowych aktywów 
trwa ych. W takim przypadku warto  bilansowa sk adnika aktywów obejmuj ca odpis aktualizuj cy 
zostaje zwi kszona zgodnie z nowym oszacowaniem warto ci odzyskiwalnej. Ustalona warto  
rezydualna sk adnika aktywów nie mo e by  wi ksza, ni  wynosi aby jego aktualna warto  
pomniejszona o amortyzacj , gdyby w przesz ci nie dokonywano adnych odpisów aktualizuj cych 
z tytu u utraty warto ci. Wyksi gowanie wcze niej dokonanego odpisu aktualizuj cego z tytu u utraty 
warto ci wykazywane jest bezpo rednio w rachunku zysków i strat w pozycji „Pozosta e koszty 
operacyjne”. 
 
2.10. Uprawnienia emisyjne 

Uprawnienie do emisji gazów cieplarnianych (dalej „uprawnienie emisyjne”) stanowi prawo w ciciela 
urz dze , które emituj  gazy cieplarniane, do emisji w roku kalendarzowym równowarto ci jednej 
tony dwutlenku w gla. W oparciu o Krajowy Plan Rozdzia u Uprawnie  w latach 2010 i 2009 Spó ka, 
jako podmiot eksploatuj cy urz dzenia tego typu, otrzyma a pewn  liczb  uprawnie  emisyjnych.  
Spó ka zobowi zana jest okre la  i zg asza  ilo ci gazów cieplarnianych, wytworzonych w roku 
kalendarzowym przez jej urz dzenia, przy czym dane te musz  zosta  zweryfikowane przez 
autoryzowany podmiot. Najpó niej do dnia 30 kwietnia kolejnego roku kalendarzowego powy sze 
Spó ki s  zobowi zane przedstawi  do umorzenia okre lon  liczb  uprawnie  odpowiednio do 
wykazanej i zweryfikowanej ilo ci emisji gazów cieplarnianych w danym roku kalendarzowym. Je li 
Spó ka nie spe ni tego wymogu w wyznaczonym terminie, nie przedstawiaj c do umorzenia 
odpowiedniej liczby uprawnie  emisyjnych, wówczas podlega karze w wysoko ci 100 EUR za 
równowarto  1 tony CO2. 
W wykazach finansowych przyznane uprawnienia emisyjne wykazane s  wed ug warto ci nominalnej, 
która jest zerowa. Zakupione uprawnienia s  wyceniane wed ug ceny nabycia (za wyj tkiem 
uprawnie  przeznaczonych do obrotu). Je li przyznane limity nie s  wystarczaj ce do pokrycia 
faktycznej emisji, Spó ka tworzy rezerw , która jest wykazywana po koszcie zakupionych uprawnie  
do wysoko ci posiadanych uprawnie , a nast pnie po cenie rynkowej uprawnie  obowi zuj cej w dniu 
bilansowym.  
Spó ka kupuje tak e uprawnienia emisyjne do celów handlowych. Portfel uprawnie  emisyjnych 
przeznaczonych na sprzeda  jest wykazywany po warto ci godziwej na dzie  bilansowy, przy czym 
zmiany warto ci godziwej ujmowane s  w rachunku zysków i strat. 

Na ka dy dzie  bilansowy Spó ka dokonuje weryfikacji, czy nie wyst pi y przes anki wskazuj ce, e 
mog a nast pi  utrata warto ci uprawnie  emisyjnych. W przypadku wyst pienia takich przes anek 
Spó ka analizuje warto ci odzyskiwalne o rodków wypracowuj cych rodki pieni ne, którym 
przyznane zosta y uprawnienia emisyjne, w celu okre lenia, czy warto ci te nie s  ni sze od ich 
warto ci bilansowej. Wszelkie zidentyfikowane utraty warto ci uprawnie  emisyjnych s  wykazywane 
bezpo rednio w rachunku zysków i strat w pozycji „Uprawnienia emisyjne, netto”. 

Umowy dotycz ce sprzeda y i pó niejszego odkupu uprawnie  emisyjnych wykazywane s  jako 
po yczki zabezpieczone. 
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Swapy dotycz ce uprawnie  emisyjnych (EUA) oraz po wiadczonych redukcji emisji (CER lub kredyty 
emisyjne) w okresie od dnia zawarcia transakcji do dnia jej rozliczenia ujmowane s  jako instrumenty 
pochodne. Transakcje wyceniane s  do warto ci godziwej, za  wszelkie zmiany warto ci godziwej 
wykazywane s  w rachunku zysków i strat. rodki pieni ne otrzymane przed dniem rozliczenia 
swapu EUA/CER wykazywane s  jako kompensacja zaksi gowanej warto ci godziwej swapu. 
Ró nica mi dzy sum  otrzymanej gotówki i warto ci  godziw  jednostek CER po jednej stronie oraz 
warto ci  ksi gow  oddanych jednostek EUA i warto ci  godziw  swapu EUA/CER po drugiej stronie 
wykazywana jest w chwili rozliczenia swapu EUA i CER jako zysk lub strata. 
 
2.11. Inwestycje finansowe 

Inwestycje finansowe s  klasyfikowane wed ug nast puj cych kategorii: utrzymywane do terminu 
wymagalno ci, kredyty, po yczki i nale no ci, przeznaczone do obrotu i dost pne do sprzeda y. 
Aktywa finansowe o ustalonym lub mo liwym do ustalenia terminie p atno ci oraz o ustalonym 
terminie wymagalno ci, które Spó ka zamierza i ma mo liwo  utrzyma  w posiadaniu do tego czasu, 

 klasyfikowane jako inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno ci (z wyj tkiem po yczek i 
wierzytelno ci w asnych Spó ki). Kredyty, po yczki i nale no ci to niezaliczane do instrumentów 
pochodnych aktywa finansowe o ustalonym lub mo liwym do ustalenia terminie p atno ci, które nie s  
notowane na aktywnym rynku.  
Inwestycje finansowe nabyte zasadniczo w celu wygenerowania zysku z krótkoterminowych waha  
cen s  klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu. Wszelkie inne inwestycje finansowe (za 
wyj tkiem udzielonych po yczek i innych nale no ci wynikaj cych z dzia alno ci Spó ki) s  
klasyfikowane jako dost pne do sprzeda y. 
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno ci, kredyty i inne nale no ci s  uj te w aktywach 
trwa ych, chyba e ich termin wymagalno ci nie przekracza 12 miesi cy od dnia bilansowego. 
Inwestycje finansowe przeznaczone do obrotu ujmowane s  w aktywach obrotowych, podobnie jak 
aktywa finansowe dost pne do sprzeda y, je eli Spó ka ma zamiar ich zbycia w ci gu 12 miesi cy od 
dnia bilansowego. 
Wszelkie zakupy i sprzeda  aktywów finansowych s  ujmowane na dzie  rozliczenia transakcji. 
Inwestycje finansowe s  pocz tkowo ujmowane wed ug warto ci godziwej. W przypadku aktywów 
finansowych, które nie s  zaliczane do kategorii aktywów i zobowi za  finansowych wycenianych do 
warto ci godziwej za po rednictwem wyniku gospodarczego, do warto ci tej dodaje si  koszty 
transakcji, które mo na jej bezpo rednio przypisa .  
Inwestycje dost pne do sprzeda y i przeznaczone do obrotu s  wyceniane do warto ci godziwej, 
okre lanej na podstawie notowa  rynkowych na dzie  bilansowy.  
Zyski lub straty wynikaj ce z wyceny papierów warto ciowych dost pnych do sprzeda y wykazywane 

 w samodzielnej pozycji sprawozdania z ca kowitych dochodów, dopóki nie zostan  sprzedane lub 
zbyte w inny sposób albo nie nast pi trwa a utrata warto ci tych aktywów. Udzia owe papiery 
warto ciowe, nieposiadaj ce notowa  na rynkach publicznych, które sklasyfikowano jako aktywa 
finansowe dost pne do sprzeda y i których warto ci godziwej nie mo na w wiarygodny sposób 
okre li , wycenia si  wed ug kosztu ich nabycia. 
Na ka dy dzie  bilansowy dokonuje si  oceny, czy nie wyst pi y obiektywne przes anki wskazuj ce na 
utrat  warto ci tych inwestycji. W przypadku udzia owych papierów warto ciowych sklasyfikowanych 
jako dost pne do sprzeda y obiektywn  przes ank  utraty warto ci jest istotny lub d ugotrwa y spadek 
warto ci godziwej poni ej ich ceny nabycia. „Istotno “ oceniana jest w stosunku do pierwotnej ceny 
nabycia, natychmiast „d ugotrwa “ wed ug okresu, w którym warto  godziwa spad a poni ej 
pierwotnej ceny nabycia. Je eli takie przes anki istniej , skumulowana strata zdefiniowana jako 
ró nica mi dzy cen  nabycia a aktualn  warto ci  godziw  po odliczeniu straty z tytu u utraty 
warto ci tej inwestycji, która zosta a zaksi gowana w kosztach ju  wcze niej, zostaje wyj ta z 
pozosta ych ca kowitych dochodów i zaksi gowana w kosztach. Strat z tytu u utraty warto ci 
udzia owych papierów warto ciowych nie mo na anulowa  za po rednictwem rachunku zysków i strat. 
Wzrost warto ci godziwej udzia owych papierów warto ciowych nast puj cy po zaksi gowaniu straty 
z tytu u utraty warto ci wykazywany jest bezpo rednio w pozosta ych dochodach ca kowitych. W 
przypadku instrumentów d nych sklasyfikowanych jako dost pne do sprzeda y kwota zaksi gowana 
z tytu u utraty warto ci równa jest skumulowanej stracie, która jest okre lona jako ró nica mi dzy 
warto ci  rezydualn  a aktualn  warto ci  godziw , po odliczeniu straty z tytu u utraty warto ci tej 
inwestycji, która zosta a wykazana w kosztach ju  wcze niej. 
W przypadku aktywów finansowych dost pnych do sprzeda y Spó ka weryfikuje, czy jest w stanie i 
ma zamiar zrealizowa  ich sprzeda  w bliskiej przysz ci. Je eli Spó ka nie mo e prowadzi  obrotu 
tymi aktywami finansowymi, poniewa  nie istnieje aktywny rynek, a kierownictwo zmieni o swe 
zamiary i nie planuje sprzeda y tych aktywów w bliskiej przysz ci, w pewnych okoliczno ciach ma 
mo liwo  zmiany ich klasyfikacji. Przeniesienie do kategorii kredytów i innych nale no ci jest 
dozwolone, je eli sk adnik aktywów finansowych mie ci si  w zakresie definicji kredytów i innych 
nale no ci a jednostka ksi gowa ma zdolno  i zamiar trzymania tego aktywa w posiadaniu w bliskiej 
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przysz ci lub do terminu zapadalno ci. Przeniesienie do kategorii inwestycji finansowych 
utrzymywanych do terminu wymagalno ci jest dozwolone tylko w przypadku, kiedy jednostka 
ksi gowa ma zamiar i zdolno  ich trzymania a  do terminu zapadalno ci. 
Zmiany warto ci godziwych inwestycji finansowych przeznaczonych do obrotu wykazywane s  w 
pozycji „Pozosta e przychody i koszty finansowe, netto”. 
Inwestycje finansowe utrzymywane do terminu wymagalno ci oraz kredyty i inne nale no ci s  
wyceniane do warto ci rezydualnej przy u yciu metody efektywnej stopy procentowej. 
Inwestycje w jednostki zale ne i stowarzyszone oraz we wspólne przedsi biorstwa s  wyceniane 
wed ug kosztu nabycia. Je eli zostanie zidentyfikowana utrata warto ci tych inwestycji, dokonuje si  
odpisów aktualizuj cych lub bezpo rednich odpisów z warto ci inwestycji.  
Fuzja ze spó kami znajduj cymi si  pod wspóln  kontrol  s  wykazywane przy u yciu metody 
analogicznej do metody czenia udzia ów („pooling of interests method“). Aktywa i pasywa spó ki, 
która przy czana jest w drodze fuzji, wykazywane s  w sprawozdaniu finansowym wed ug warto ci 
ksi gowej. Ró nica mi dzy cen  nabycia a aktywami netto jednostki zale nej pod wspóln  kontrol  
przy czanej w drodze fuzji ujawniana jest bezpo rednio w kapitale w asnym. 
 
2.12. rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne 

rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne obejmuj  gotówk , rachunki bie ce w bankach oraz 
krótkoterminowe lokaty finansowe o okresie zapadalno ci nieprzekraczaj cym trzech miesi cy. 

rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne w walutach obcych s  przeliczane na korony czeskie wed ug 
kursów obowi zuj cych na dzie  bilansowy. 
 
2.13. Aktywa finansowe o ograniczonej mo liwo ci dysponowania 

rodki pieni ne i inne aktywa finansowe wykazywane w ramach d ugoterminowych aktywów 
finansowych jako rodki o ograniczonej mo liwo ci dysponowania (patrz nota 4.2) przeznaczone s  
na cele rekultywacji i likwidacji sk adowisk odpadów, wycofania z eksploatacji urz dze  j drowych; w 
kategorii tej mieszcz  si  równie  depozyty gwarancyjne przekazane stronom transakcji. Klasyfikacji 
tych aktywów jako d ugoterminowych dokonuje si  w oparciu o planowany termin postawienia tych 
rodków do dyspozycji Spó ki. 

 
2.14. Nale no ci, zobowi zania i rozliczenia mi dzyokresowe 

Nale no ci wykazywane s  wed ug warto ci nominalnej, w przypadku nale no ci uzyskanych drog  
cesji wed ug ceny nabycia. Warto  nale no ci w tpliwych obni aj  odpisy aktualizuj ce, ujmowane 
w kosztach. Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. odpisy aktualizuj ce warto  nale no ci krótkoterminowych 
wynosi y odpowiednio 1 622 mln CZK i 1 774 mln CZK. 
Zobowi zania z obrotu handlowego oraz pozosta e zobowi zania krótkoterminowe s  wykazywane 
wed ug warto ci nominalnej, koszty przysz ych okresów ujmowane s  wed ug szacowanej wysoko ci 
przysz ej p atno ci. 
 
2.15. Materia y oraz pozosta e zapasy 

Kupowane zapasy s  wykazywane wed ug rzeczywistego kosztu ich nabycia, okre lonego na 
podstawie wa onej redniej arytmetycznej. Koszty nabycia zapasów obejmuj  wszelkie koszty 
poniesione w zwi zku z ich nabyciem, cznie z transportem. Te sk adniki aktywów s  zaliczone w 
koszty lub skapitalizowane w warto ci aktywów trwa ych w momencie ich zu ycia. W asna produkcja 
w toku ujmowana jest w wysoko ci rzeczywi cie poniesionych kosztów. Koszty w asne obejmuj  w 
szczególno ci bezpo rednie koszty materia ów i robocizny. Warto  zapasów nieprzydatnych 
obni aj  odpisy aktualizuj ce ujmowane w kosztach.  
 
 
2.16. Zapasy paliw kopalnianych 

Zapasy paliw kopalnych s  wykazywane wed ug rzeczywistych kosztów nabycia, okre lonych na 
podstawie wa onej redniej arytmetycznej. 
 
2.17. Instrumenty pochodne 

Spó ka korzysta z pochodnych instrumentów finansowych, takich jak kontrakty zamiany stóp 
procentowych (swapy) oraz kontrakty walutowe, w celu zabezpieczenia si  przed ryzykiem 
zwi zanym ze zmianami stóp procentowych i kursów walutowych. Instrumenty pochodne s  
wyceniane do warto ci godziwej. W za czonym bilansie zosta y one wykazane w ramach pozycji 
„D ugoterminowe aktywa finansowe, netto”, „Pozosta e aktywa finansowe, netto”, „Pozosta e 
zobowi zania d ugoterminowe” oraz „Zobowi zania handlowe oraz inne”. 
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Metoda ksi gowania zysków lub strat z wyceny instrumentów pochodnych do warto ci godziwej 
zale y od tego, czy dany instrument pochodny jest okre lony jako zabezpieczaj cy, a je li tak, od 
charakteru zabezpieczanej pozycji. 
Dla celów rachunkowo ci zabezpiecze , operacje zabezpieczaj ce klasyfikowane s  jako 
zabezpieczenia warto ci godziwej wtedy, kiedy zidentyfikowano ryzyko zmiany warto ci godziwej 
sk adnika aktywów lub zobowi zania, lub jako zabezpieczenia przep ywów finansowych, je eli s  
wykorzystywane jako zabezpieczenie przed ryzykiem zmiany przep ywów finansowych, które 
przypisa  mo na konkretnemu sk adnikowi aktywów lub zobowi zaniu lub wysoce prawdopodobnej 
przysz ej transakcji.  
W momencie rozpocz cia transakcji Spó ka opracowuje dokumentacj  powi zania pomi dzy 
instrumentami zabezpieczaj cymi a pozycjami zabezpieczanymi, jak równie  celów oraz strategii 
zarz dzania ryzykiem dla ró nych transakcji zabezpieczaj cych. Spó ka dokonuje równie  oceny – od 
pocz tku zabezpieczenia oraz na bie co – efektywno ci instrumentu zabezpieczaj cego w 
kompensowaniu zagro enia zmianami warto ci godziwej zabezpieczanej pozycji lub przep ywów 
pieni nych zwi zanych z zabezpieczanymi pozycjami. 

Zabezpieczenia warto ci godziwej:  
Zmiany warto ci godziwej instrumentów zabezpieczaj cych przed ryzykiem zmiany warto ci godziwej 
ujmowane s  w kosztach lub przychodach, razem z odpowiedni  zmian  warto ci godziwej 
zabezpieczonego sk adnika aktywów lub zobowi zania, w zwi zku z ryzykiem b cym przedmiotem 
zabezpieczenia. Je li korekta warto ci bilansowej zabezpieczonej pozycji dotyczy instrumentu 
finansowego d nego, korekta ta jest amortyzowana stopniowo w rachunku zysków i strat przez 
okres pozostaj cy do terminu zapadalno ci danego instrumentu finansowego. 

Zabezpieczenia przep ywów pieni nych: 
Zmiany w warto ci godziwej instrumentów pochodnych stanowi cych zabezpieczenia oczekiwanych 
przep ywów pieni nych s  pocz tkowo ujmowane w sprawozdaniu z ca kowitych dochodów, 
natomiast w kapitale w asnym wykazywane s  w pozycji „Zabezpieczenia przep ywów pieni nych”. 
Zysk lub strata dotycz ca cz ci nieefektywnej jest ujmowana w rachunku zysków i strat w pozycji 
„Pozosta e przychody i koszty finansowe, netto”.  
Kwoty naros e w kapitale w asnym s  przenoszone do rachunku zysków i strat w chwili uj cia kosztów 
lub przychodów zwi zanych z zabezpieczonymi pozycjami.  
Je li instrument zabezpieczaj cy wygasa, zostaje sprzedany lub gdy zabezpieczenie przestaje 
spe nia  kryteria rachunkowo ci zabezpiecze , skumulowany zysk lub strata istniej ce w kapitale 

asnym w danym okresie pozostaj  w kapitale w asnym do momentu sfinalizowania oczekiwanej 
transakcji, a nast pne s  ujmowane w rachunku zysków i strat. Je eli sfinalizowanie prognozowanej 
transakcji sta o si  ma o prawdopodobne, wówczas czny zysk lub strata, pocz tkowo uj te w 
kapitale w asnym, bezzw ocznie przenoszone s  do rachunku zysków i strat. 

Inne instrumenty pochodne: 
Niektóre instrumenty pochodne nie spe niaj  wymogów rachunkowo ci zabezpiecze . Zmiany 
warto ci godziwej takich instrumentów pochodnych s  ujmowane bezpo rednio w rachunku zysków i 
strat.  
 
2.18. Instrumenty pochodne wynikaj ce z umów handlowych na dostawy towarów i 

materia ów 

Zgodnie z MSR 39, niektóre umowy handlowe na dostawy towarów traktowane s  jako instrumenty 
finansowe i wykazywane wed ug tego standardu. Wi kszo  umów zakupu i sprzeda y towarów 
zawieranych przez Spó  przewiduje fizyczn  dostaw  towarów w ilo ci przeznaczonej do zu ycia 
lub sprzeda y w ramach zwyk ej dzia alno ci Spó ki. Umowy takie s  wi c wy czone z zakresu MSR 
39. 
Transakcje zakupu i sprzeda y z odroczonym terminem realizacji (forward), dotycz ce fizycznej 
dostawy energii elektrycznej, s  traktowane jako le ce poza zakresem MSR 39, je eli dany kontrakt 
jest uznany za zawarty w ramach zwyk ej dzia alno ci operacyjnej Spó ki. To obowi zuje w przypadku 
spe nienia wszystkich wymienionych poni ej warunków: 

- w ramach kontraktu ma miejsce fizyczna dostawa towaru, 
- ilo ci zakupione lub sprzedane w ramach kontraktu odpowiadaj  potrzebom operacyjnym 

Spó ki, 
- kontrakt nie mo e by  uznany za sprzedan  opcj  wed ug definicji standardu MSR 39. W 

specyficznym przypadku kontraktów na sprzeda  energii elektrycznej kontrakt zasadniczo 
jest równowa ny z obowi zkiem przysz ej sprzeda y (forward) lub mo e by  uznany za 
sprzeda  mocy produkcyjnych. 
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W zwi zku z powy szym Spó ka uznaje, e transakcje zawierane w celu zbilansowania wolumenu 
zakupów i sprzeda y energii elektrycznej s  cz ci  jej zwyk ej dzia alno ci jako zintegrowanego 
koncernu energetycznego i w zwi zku z tym nie mieszcz  si  w zakresie MSR 39.  
Kontrakty towarowe, mieszcz ce si  w ramach MSR 39, s  wyceniane do warto ci godziwej, 
natomiast zmiany warto ci godziwej wykazane s  w rachunku zysków i strat.  
 
2.19. Podatek dochodowy 

Podatek dochodowy obliczany jest zgodnie z przepisami podatkowymi Republiki Czeskiej. Podstaw  
do oblicze  jest wynik gospodarczy Spó ki, okre lony zgodnie z czeskimi przepisami w zakresie 
rachunkowo ci, skorygowany o koszty, które nie s  uwa ane za koszty uzyskania przychodów w 
danej chwili lub ogólnie, oraz przychody niepodlegaj ce opodatkowaniu (na przyk ad ró nica mi dzy 
amortyzacj  podatkow  a bilansow  aktywów trwa ych). Bie cy podatek dochodowy obliczono na 
dzie  31.12.2010 i 2009 r., w oparciu o przepisy rachunkowo ci obowi zuj ce w Republice Czeskiej, 
na podstawie zysku ksi gowego przed opodatkowaniem skorygowanego o niektóre pozycje, które nie 
stanowi  kosztu uzyskania przychodów lub przychodów podlegaj cych opodatkowaniu. Stawka 
podatku wynosi a odpowiednio 19 i 20 %. Od  2011 r. stawka tego podatku wynosi a b dzie 19 %. 
Podatek odroczony obliczany jest przy u yciu metody zobowi za  bilansowych. Podstaw  do 
oblicze  s  ró nice przej ciowe wyceny bilansowej a wyceny do celów okre lenia podstawy 
opodatkowania, podatek odpowiada iloczynowi tych ró nic i stawki podatku obowi zuj cej w okresie, 
w którym oczekuje si  rozliczenia odroczonych nale no ci lub zobowi za  podatkowych.  
Aktywa lub zobowi zania z tytu u odroczonego podatku dochodowego nie podlegaj  dyskontowaniu. 
Aktywa z tytu u podatku odroczonego s  ujmowane w sytuacji, kiedy jest prawdopodobne, e Spó ka 
w przysz ci wypracuje dostateczny zysk podlegaj cy opodatkowaniu, na poczet którego b dzie 
mog a je zaliczy . 
Warto  bilansowa tych aktywów jest weryfikowana na ka dy dzie  bilansowy. W przypadku potrzeby 
warto  bilansowa aktywów z tytu u odroczonego podatku jest weryfikowana w takim zakresie, w 
jakim przesta o by  prawdopodobne osi gni cie dochodu do opodatkowania wystarczaj cego do 
cz ciowego lub ca kowitego zrealizowania tego sk adnika aktywów. 
Podatek bie cy i odroczony jest ujmowany bezpo rednio w kapitale w asnym, je li podatek dotyczy 
pozycji ujmowanych w ci ar lub na dobro kapita u w asnego, w tym samym lub innym okresie 
podatkowym. 
Zmiany w zakresie podatku odroczonego z tytu u zmian stawek podatkowych wykazywane s  w 
rachunku zysków i strat, za wyj tkiem pozycji, które w tym samym lub innym okresie podatkowym 
wykazywane s  bezpo rednio w ci ar lub na dobro kapita u w asnego. Dla tych pozycji równie  
zmiany ujmowane s  w kapitale w asnym. 
 
2.20. Zad enie d ugoterminowe 

Zad enie jest pocz tkowo ujmowane w kwocie otrzymanych wp ywów po odj ciu kosztów transakcji. 
Nast pnie wykazywane jest wed ug warto ci rezydualnej okre lanej przy u yciu efektywnej stopy 
procentowej. Ró nica mi dzy warto ci  nominaln  zad enia a jego pierwsz  wycen  w czasie 
istnienia zad enia wykazywana jest w rachunku zysków i strat w ramach odsetek zap aconych.  
Koszty transakcji obejmuj  wynagrodzenia konsultantów, po redników i maklerów oraz op aty 
na one przez agencje regulacyjne i gie dy papierów warto ciowych. 
Przy wycenie zobowi za  d ugoterminowych zabezpieczonych przed zmianami warto ci godziwej 
przy pomocy instrumentów pochodnych dokonuje si  korekt uwzgl dniaj cych zmiany warto ci 
godziwej. Zmiany warto ci godziwej tych zobowi za  ujmowane s  w rachunku zysków i strat w 
pozycji „Pozosta e przychody i koszty finansowe, netto”. Korekta warto ci rezydualnej zad enia 

ugoterminowego w momencie jego zabezpieczenia przed utrat  warto ci godziwej jest ujmowana w 
rachunku zysków i strat przy u yciu efektywnej stopy procentowej. 
 
2.21.  Rezerwy j drowe 

Spó ka tworzy rezerwy na zobowi zania z tytu u wycofania z u ytkowania urz dze  j drowych, na 
koszty tymczasowego sk adowania wypalonego paliwa j drowego oraz innych odpadów 
radioaktywnych oraz rezerw  na finansowanie trwa ego sk adowania zu ytego paliwa oraz 
napromieniowanych cz ci reaktorów. 
Zawi zane rezerwy opieraj  si  o najlepsze szacunki kosztów wykonania obecnie istniej cego 
zobowi zania na dany dzie  bilansowy. Takie warto ci szacunkowe, bazuj ce na cenach bie cych 
na dzie  bilansowy, s  dyskontowane przy u yciu szacowanej d ugoterminowej realnej stopy 
oprocentowania w wysoko ci 2,5 % rocznie, w celu uwzgl dnienia rozk adu wydatków w czasie. 
Pierwotny zdyskontowany koszt jest kapitalizowany w warto ci sk adników rzeczowych aktywów 
trwa ych i nast pnie zamortyzowany w okresie u ytkowania elektrowni j drowych. Co roku rezerwy s  
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zwi kszane w celu odzwierciedlenia szacowanej stopy inflacji oraz realnej stopy procentowej. Koszty 
te ujmowane s  w wykazie zysków i strat w ramach odsetek zap aconych. Na dzie  31.12.2010 i 2009 
r. wp yw inflacji oszacowano odpowiednio na 2,0 % i 2,0 % rocznie.  
Szacuje si , i  po zako czeniu eksploatacji elektrowni j drowych proces ich likwidacji potrwa jeszcze 
50 lat w przypadku elektrowni j drowej Temelín i 60 lat w przypadku elektrowni j drowej Dukovany. 
Obecnie oczekuje si , e sta e sk adowiska odpadów j drowych stan  si  dost pne w 2065 r. a 
umieszczanie zu ytego paliwa j drowego w tych sk adowiskach b dzie kontynuowane przez kolejne 
dziesi  lat, mniej wi cej do 2075 r. 
Spó ka dokona a najlepszych szacunków potrzebnej wysoko ci rezerw j drowych, jednak e 
potencjalne zmiany w zakresie technologii, wymogów dotycz cych bezpiecze stwa i ochrony 
rodowiska oraz ewentualne zmiany czasu realizacji tych dzia  mog  znacz co wp yn  na ich 

rzeczywisty koszt, powoduj c istotne rozbie no ci w stosunku do obecnych za . 
Zmiany oszacowa  dotycz cych rezerw j drowych, wynikaj ce ze zmian oczekiwa  dotycz cych 
wolumenu lub przebiegu czasowego przep ywów pieni nych potrzebnych do uregulowania tych 
zobowi za  oraz ze zmiany stopy dyskonta, zwi kszaj  lub zmniejszaj  warto  bilansow  
odpowiedniego sk adnika aktywów. Jednak e, w zakresie, w jakim takie traktowanie skutkowa oby 
ujemn  warto ci  danego sk adnika aktywów, skutek zmiany jest ujmowany bezpo rednio w rachunku 
zysków i strat.  
 
2.22. Akcje w asne 

Akcje w asne s  uj te w bilansie jako pomniejszenie kapita u w asnego. Nabycie akcji w asnych jest 
wykazane w zestawieniu zmian w kapitale w asnym jako pomniejszenie kapita u w asnego. W 
przypadku sprzeda y, emisji lub umorzenia akcji w asnych w rachunku zysków i strat nie s  
wykazywane adne zyski ani straty. Przychody z tego tytu u s  wykazywane w wykazach finansowych 
bezpo rednio jako zwi kszenie kapita u w asnego. 
 
2.23. Opcje na akcje 

Cz onkowie zarz du i wybrani mened erowie (a w przesz ci tak e cz onkowie rady nadzorczej) 
otrzymali opcje na zakup akcji zwyk ych Spó ki. Koszty zwi zane z programem opcji na akcje s  
obliczane w dniu podpisania stosownej umowy, na podstawie warto ci godziwej przyznanych opcji na 
akcje.  
Je eli przyznane opcje mog  zosta  wykorzystane natychmiast, bez konieczno ci spe nienia dalszych 
warunków, adekwatny koszt ujmowany jest w rachunku zysków i strat za dany okres wed ug warto ci 
godziwej przyznanych akcji w ci ar kapita u w asnego. W pozosta ych przypadkach koszt okre lony 
na dzie  podpisania umowy opcji podlega roz eniu w czasie na ca y okres, przez który beneficjent 
musi pracowa  na rzecz Spó ki lub Grupy, aby móc zrealizowa  przyznane opcje.  
Wykazany koszt uwzgl dnia oczekiwania dotycz ce liczby opcji, dla których spe nione zostan  
odpowiednie warunki i beneficjenci b  mogli je zrealizowa . W 2010 i 2009 r. koszty zwi zane z 
programem opcji na zakup akcji wynosi y odpowiednio 100 mln CZK i 110 mln CZK. 
  
2.24. Operacje w walutach obcych 

Aktywa i zobowi zania denominowane w walutach obcych s  przeliczane na korony czeskie wed ug 
kursu obowi zuj cego na dzie  realizacji odpowiedniej transakcji ksi gowej, opublikowanego przez 
Czeski Bank Narodowy. W ramach rocznego sprawozdania finansowego aktywa i pasywa przeliczane 

 wed ug kursu obowi zuj cego na dzie  31 grudnia. Ró nice kursowe wynikaj ce z rozliczenia 
takich transakcji i przeliczenia aktywów i pasywów, maj cych charakter pieni ny, denominowanych 
w walutach obcych, s  ujmowane w rachunku zysków i strat, za wyj tkiem przypadków, kiedy ró nice 
kursowe powstaj  w zwi zku z zobowi zaniem sklasyfikowanym jako efektywne zabezpieczenie 
aktywów. Takie ró nice z przelicze  kursowych s  wykazywane bezpo rednio w kapitale w asnym. 
Ró nice z przelicze  kursowych d nych papierów warto ciowych oraz innych pieni nych aktywów 
finansowych s  ujmowane wed ug warto ci godziwej w pozycji „Ró nice kursowe“. Ró nice kursowe 
zwi zane z pozycjami niepieni nymi, takimi jak udzia owe papiery warto ciowe przeznaczone do 
obrotu, s  wykazywane jako cz  zysku lub straty z wyceny. Ró nice kursowe z tytu u przeliczenia 
udzia owych papierów warto ciowych sklasyfikowanych jako dost pne do sprzeda y s  ujmowane w 
kapitale w asnym. 
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W przeliczeniach aktywów i pasywów w walutach obcych na dzie  31.12.2010 i 2009 r. Spó ka 
zastosowa a nast puj ce kursy wymiany: 

  2010 r. 2009 r. 
   
CZK za 1 EUR 25,060 26,465 
CZK za 1 USD 18,751 18,368 
CZK za 1 PLN 6,308 6,448 
CZK za 1 BGN 12,813 13,532 
CZK za 1 RON 5,869 6,247 
CZK za 100 JPY 23,058 19,875 

 
2.25. Aktywa sklasyfikowane jako utrzymywane w celu sprzeda y  

Aktywa oraz zbywane grupy aktywów sklasyfikowane jako utrzymywane w celu sprzeda y s  
wyceniane do warto ci bilansowej lub godziwej, w zale no ci od tego, która z nich jest ni sza, oraz 
pomniejszane o koszty sprzeda y. Aktywa oraz grupy aktywów s  klasyfikowane jako utrzymywane w 
celu sprzeda y, je eli ich warto  bilansowa zostaje zrealizowana poprzez sprzeda  a nie poprzez 

ytkowanie. Warunek ten uwa a si  za spe niony w przypadku, kiedy sprzeda  jest wysoce 
prawdopodobna a sk adnik aktywów lub ich grupa s  gotowe do natychmiastowej sprzeda y w ich 
obecnym stanie. Kierownictwo spó ki musi podj  dzia ania prowadz ce do sprzeda y sk adnika 
aktywów lub ich grupy w takim trybie, aby sprzeda  zosta a sfinalizowana w okresie 1 roku od data 
sklasyfikowania sk adnika aktywów lub ich grupy jako utrzymywanych w celu sprzeda y. 
 
Rzeczowe aktywa trwa e oraz warto ci niematerialne i prawne od momentu ich sklasyfikowania jako 
utrzymywanych w celu sprzeda y nie podlegaj  amortyzacji. 
 
2.26. Zastosowanie nowych standardów rachunkowo ci MSSF w 2010 r. 

Stosowane zasady rachunkowo ci, poza kilkoma tylko wyj tkami, nie odbiegaj  od zasad 
stosowanych w poprzednim okresie ksi gowym. Na dzie  1.1.2010 r. Spó ka przyj a nast puj ce 
nowe lub znowelizowane standardy oraz interpretacje lub standardy oraz interpretacje zatwierdzone 
przez UE: 
 
- MSSF 3 Po czenia jednostek gospodarczych (po rewizji) 
- MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe (znowelizowany) 
- KIMSF 12 Umowy na us ugi koncesjonowane 
- MSSF 2 P atno ci w formie akcji: transakcje p atno ci w formie akcji rozliczane w rodkach 

pieni nych w grupie kapita owej  
- MSR 39 Instrumenty finansowe: ujawnianie i wycena (rachunkowo  zabezpiecze ) 
- Nowelizacja MSSF - harmonizacja (kwiecie  2009 r.)  
 
Wynikiem przyj cia tych standardów i interpretacji s  nast puj ce zmiany w sprawozdaniu 
finansowym lub wynikach gospodarczych spó ki: 
 
MSSF 3 Po czenie jednostek gospodarczych (zmieniony) oraz MSR 27 Skonsolidowane i 
jednostkowe sprawozdania finansowe (znowelizowany).  
Grupa wprowadzi a standardy znowelizowane na dzie  1.1.2010 r. Znowelizowane brzmienie MSSF 3 
wprowadza znacz ce zmiany dotycz ce ksi gowania po cze  jednostek gospodarczych 
zrealizowanych na t  dat  lub pó niej. Zmiany te wp ywaj  na wycen  udzia ów niekontroluj cych, 
ksi gowanie kosztów transakcji, uj cie pocz tkowe a nast pnie przeszacowanie warto ci wiadcze  
warunkowych (zwrotnych) oraz na po czenia jednostek gospodarczych realizowane etapami. Zmiany 
te wp ywaj  na sposób obliczania warto ci firmy, wysoko ci wykazanych wyników za okres, w którym 
mia a miejsce akwizycja przedsi biorstwa a tak e na przysz e wykazywane wyniki. Zgodnie 
z nowelizacj  MSR 27 zmiany w zakresie wysoko ci udzia ów maj tkowych w spó ce zale nej (bez 
utraty kontroli) powinny by  ksi gowane jako transakcje z w cicielami, ze wzgl du na pozycj  

cicieli. W wyniku tych zmian nie powstaje ju  warto  firmy a transakcje takie nie maj  ju  
wp ywu na wynik gospodarczy. Na podstawie zmiany standardu zmienia si  tak e sposób ujmowania 
strat powsta ych w spó kach zale nych oraz wykazywanie utraty kontroli nad spó  zale . W 
wyniku powy szej nowelizacji spó ka zaksi gowa a koszty transakcji skumulowane na dzie  
31.12.2009 r. zwi zane z obecnym akwizycjami bezpo rednio w niepodzielonych zyskach na dzie  
1.1.2010 r.  
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KIMSF 12 Umowy na us ugi koncesjonowane 
Interpretacja KIMSF 12 zosta a wydana w listopadzie 2006 r. Jej brzmienie zosta o zatwierdzone 
przez UE w marcu 2009 r. i obowi zuje dla okresów ksi gowych rozpoczynaj cych si  od 1 stycznia 
2010 r. Interpretacja ta dotyczy posiadaczy koncesji na wiadczenie us ug i opisuje sposoby 
ksi gowania zobowi za  i praw wynikaj cych z umów na us ugi koncesjonowane. Interpretacja ta nie 
ma adnego wp ywu na sytuacj  finansow  Spó ki ani na dane publikowane w informacji dodatkowej 
do sprawozdania finansowego. 
 
MSSF 2 P atno ci w formie akcji (po rewizji) 
IASB wyda a nowelizacj  MSSF 2, której celem je dok adniejsze okre lenie sposobu ksi gowania 

atno ci zwi zanych z akcjami rozliczane gotówkowo w ramach grupy. Spó ka stosuje 
znowelizowany standard od 1 stycznia 2010 r., niemniej jednak nowelizacja nie ma adnego wp ywu 
na sytuacj  finansow  ani wynik gospodarczy. 
 
Nowelizacja MSSF - harmonizacja 
W kwietniu 2009 r. IASB wyda a nowelizacj  harmonizuj  wybrane standardy ksi gowe. Jej celem 
jest wyeliminowanie niespójno ci i sprecyzowanie niektórych sformu owa . Postanowienia 
przej ciowe dla poszczególnych znowelizowanych standardów ró ni  si . W wyniku wdro enia ni ej 
okre lonej nowelizacji nast pi a zmiana zasad ksi gowo ci stosowanych przez Spó , niemniej 
jednak nowelizacja nie ma adnego wp ywu na jej sytuacj  finansow  ani wynik gospodarczy. 
 
Nowelizacja harmonizuj ca – kwiecie  2009 r. 
- MSSF 5 Aktywa inne ni  aktywa obrotowe przeznaczone do sprzeda y oraz dzia alno  

zaniechana: nowelizacja wyja nia, i  wszelkie informacje, które jednostki ksi gowe powinny 
publikowa  w informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego na temat aktywów trwa ych lub 
zbywanych grup aktywów sklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzeda y lub dzia alno ci 
zaniechanej okre lono w MSSF 5. Wymagania innych standardów odnosz  si  wy cznie do tych 
aktywów trwa ych i zbywanych grup aktywów, w przypadku których zosta o to explicite podane. W 
wyniku tej nowelizacji Spó ka zmodyfikowa a informacje publikowane w informacji dodatkowej do 
sprawozdania finansowego. 

- MSSF 8 Segmenty operacyjne: nowelizacja tego standardu precyzuje, e aktywa i zobowi zania 
segmentu w sprawozdaniu finansowym nale y wykazywa  tylko wtedy, kiedy stanowi  one 
element kryteriów, o które opiera si  osoba podejmuj ca kluczowe decyzje operacyjne. 
Nowelizacja ta nie mia a wp ywu na sprawozdanie finansowe spó ki.  

- MSR 36 Utrata warto ci aktywów: zgodnie z nowelizacj  tego standardu najwi ksz  jednostk , do 
której mo na alokowa  warto  firmy nabyt  w ramach po czenia jednostek gospodarczych, 
stanowi segment operacyjny wed ug definicji okre lonej w MSSF 8, przed agregacj  do celów 
sprawozdawczo ci finansowej. 

 
Pozosta e standardy i interpretacje, których wprowadzenie jest obowi zkowe pocz wszy od okresu 
ksi gowego rozpoczynaj cego si  1 stycznia 2010 r., nie wp ywaj  znacz co na sprawozdanie 
finansowe Spó ki. 
 
2.27. Nowe standardy MSSF oraz interpretacje KIMSF, które dotychczas nie wesz y w ycie 

lub nie zosta y zatwierdzone przez UE 

Spó ka obecnie dokonuje oceny potencjalnego wp ywu nowych i zmienionych standardów oraz 
interpretacji, które maj  wej  w ycie lub zosta  zatwierdzone przez UE na dzie  1 stycznia 2011 r. 
lub pó niej. Z punktu widzenia dzia alno ci Spó ki najwi ksze znaczenie maj  nast puj ce standardy i 
interpretacje:  
 
MSSF 9 Instrumenty finansowe: klasyfikacja i wycena 
MSSF 9, który ma zast pi  MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena, zosta  wydany w 
listopadzie 2009 r. Standard wprowadza nowe wymogi w zakresie klasyfikacji i wyceny aktywów 
finansowych i zobowi za  finansowych a jego stosowanie jest obowi zkowe od 1 stycznia 2013 r. 
Wed ug MSSF 9 wszelkie aktywa finansowe i zobowi zania finansowe ujmowane b  pocz tkowo 
wed ug warto ci godziwej plus koszty transakcji. Standard ponadto likwiduje kategorie instrumentów 
finansowych, które obecnie narzuca MSR 39, konkretnie kategori  instrumentów dost pnych do 
sprzeda y oraz instrumentów utrzymywanych do terminu wymagalno ci. W pa dzierniku 2010 r. IASB 
doda a do MSSF 9 wymogi dotycz ce klasyfikacji i wyceny zobowi za  finansowych. Wi kszo  
wymogów obecnie obowi zuj cego MSR 39 w zakresie klasyfikacji i wyceny zobowi za  finansowych 
nowy standard MSSF 9 przejmuje bez zmian. Wymogi odno nie wyceny zobowi za  finansowych do 
warto ci godziwej zosta y zmodyfikowane w zakresie uj cia efektu ryzyka kredytowego spó ki.  
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Konsekwencj  tej zmiany jest to, e zmiany ryzyka kredytowego zobowi zania wycenianego do 
warto ci godziwej nie b  ujawniane w wyniku gospodarczym, je eli dane zobowi zanie nie zosta o 
sklasyfikowane jako przeznaczone do obrotu. Na kolejnych etapach tego projektu, który zgodnie z 
za eniami mia  zosta  sfinalizowany w 2011 r., IASB b dzie zajmowa a si  utrat  warto ci 
instrumentów finansowych, rachunkowo ci  zabezpiecze  i wyksi gowaniem aktywów i zobowi za  
finansowych. Wdro enie MSSF 9 b dzie mia o wp yw na klasyfikacj  i wycen  aktywów finansowych i 
zobowi za  Spó ki. Niemniej jednak Spó ka obliczy wynik tych zmian dopiero po opublikowaniu 
kolejnych cz ci nowego standardu, kiedy b dzie mo liwe bardziej ca ciowe uj cie tematu.  
 
MSR 24 Informacje ujawniane na temat podmiotów powi zanych 
Nowelizacja MSR 24 Informacje ujawniane na temat podmiotów powi zanych obowi zuje dla okresów 
ksi gowych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 2011 r. a musi by  stosowana wstecz. Upraszcza 
wymogi dotycz ce ujawniania informacji o transakcjach pomi dzy jednostkami ksi gowymi, które s  
kontrolowane przez pa stwo samodzielnie lub wspólnie z innym podmiotem lub znajduj  si  pod 
istotnym wp ywem pa stwa, oraz precyzuje definicj  strony powi zanej. Dla wykazuj cej jednostki 
ksi gowej obowi zuje wyj tek dotycz cy zakresu ujawnianych informacji o transakcjach, w cznie z 
saldami, realizowanych przez pa stwo i inne jednostki ksi gowe powi zane z pa stwem. Poza tym 
nowelizacja modyfikuje definicj  strony powi zanej, zgodnie z któr  jednostka stowarzyszona jest 
obecnie uwa ana za stron  powi zan  zarówno z jednostka dominuj  jaki i z jej jednostk  zale , 
natomiast dwie jednostki stowarzyszone jednej spó ki dominuj cej nie s  ju  traktowane jako strony 
wzajemnie powi zane. Spó ka nie oczekuje, aby nowelizacja mia a znacz co wp yn  na informacje 
dotycz ce stron powi zanych publikowane w sprawozdaniu finansowym. 
 
KIMSF 17 Przekazanie aktywów niegotówkowych w cicielom  
Interpretacja ta obowi zuje dla okresów ksi gowych rozpoczynaj cych si  1 lipca 2010 r. lub pó niej. 
Wcze niejsze stosowanie jest dozwolone. Interpretacja okre la metody ksi gowania przekazania 
aktywów niegotówkowych w cicielom. Wyja nia, kiedy jednostka ksi gowa powinna wykaza  
zobowi zanie, jak powinna wyceni  to zobowi zanie i powi zane aktywa a tak e kiedy powinna 
wyksi gowa  sk adnik aktywów i zobowi zanie. Spó ka nie oczekuje, aby interpretacja KIMSF 17 
mia a mie  znacz cy wp yw na nieskonsolidowane sprawozdanie finansowe, poniewa  w przesz ci 
przekazywanie aktywów niegotówkowych w cicielom nie mia o miejsca w Spó ce. 
 
MSR 32 Instrumenty finansowe: ujawnianie (Klasyfikacja praw poboru przy emisji) 
W pa dzierniku 2009 r. IASB wyda a zmian  standardu MSR 32 dotycz  klasyfikacja praw poboru 
przy emisji. Zmiana ta obowi zuje dla okresów ksi gowych rozpoczynaj cych si  od 1 lutego 2010 r. 
Obecnie prawa poboru za sta  cen  w walucie obcej zazwyczaj wykazywane s  jako instrumenty 
pochodne. Zmiana standardu wymaga, aby w przypadku emitowania tych instrumentów w stosunku 
wed ug udzia ów posiadanych przez udzia owców emitenta za sta  kwot  gotówkow  by y one 
klasyfikowane jako kapita  w asny tak e wtedy, kiedy ich cena realizacji wyra ona jest w walucie innej 
ni  waluta funkcjonalna emitenta. Spó ka nie oczekuje, aby zmiana ta mia a wp yn  na sytuacj  
finansow  lub wyniki gospodarcze Spó ki. 
 
MSSF 7 Instrumenty finansowe: publikowanie (cesje aktywów finansowych) 
W pa dzierniku 2010 r. IASB wyda a zmian  standardu MSSF 7 dotycz  wymaga  odno nie 
publikowania informacji o cesjach aktywów finansowych w taki sposób, aby u ytkownik wykazów 
finansowych by  w stanie oceni  ryzyko zwi zane z tymi cesjami oraz jego wp yw na sytuacj  
finansow  spó ki. Spó ka nie oczekuje, aby zmiana ta mia a wp yn  na sytuacj  finansow  lub wyniki 
gospodarcze Spó ki. 
 
IASB wyda a w maju 2010 r. kolejne nowelizacje swych standardów w celu usuni cia ich niespójno ci 
i sprecyzowania aktualnego brzmienia. Spó ka dotychczas nie przyj a znowelizowanych standardów, 
przy czym oczekuje, e zatwierdzone zmiany nie b  mia y istotnego wp ywu na jej sprawozdanie 
finansowe.  
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3. Rzeczowe aktywa trwa e 
 
Warto  rzeczowych aktywów trwa ych, netto, na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 
Budynki i 
budowle 

Urz dzenia 
i 

wyposa e
nie 

Grunty i 
inne 

Razem 
2010 r. 

Razem 
2009 r. 

      Koszt nabycia – saldo na dzie  1 
stycznia  83 289 214 388 923 298 600 296 094 

      Nabycie 4 909 16 104 40 21 053 4 862 
Zbycie -830 -699 -1 -1 530 -4 240 
Zmiana skapitalizowanej cz ci 
rezerw -269 519 - 250 2 223 
Wk ady i pozosta e operacje  -5 366 -7 440 -44 -12 850 -339 

      Koszt nabycia – saldo na dzie  31 
grudnia 81 733 222 872 918 305 523 298 600 

      
Skumulowana amortyzacja 

(umorzenie) oraz odpisy 
aktualizuj ce – saldo na dzie  1 
stycznia  -40 854 -129 954 - -170 808 -162 220 

      Odpisy amortyzacyjne -2 215 -10 761 - -12 976 -12 714 
Warto  rezydualna w momencie 
zbycia -33 -16 - -49 -357 
Wk ady i pozosta e operacje  3 586 6 456 - 10 042 249 
Zbycie 830 699 - 1 529 4 234 
Zaksi gowanie odpisów 
aktualizuj cych -23 - - -23 - 

      Skumulowana amortyzacja 
(umorzenie) oraz odpisy 
aktualizuj ce – saldo na dzie  31 
grudnia -38 709 -133 576 - -172 285 -170 808 

      
Rzeczowe aktywa trwa e, netto 43 024 89 296 918 133 238 127 792 

 
 
Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. pozycja „Urz dzenia i wyposa enie” obejmowa a nast puj ce 
skapitalizowane koszty rezerw j drowych (w mln CZK): 

  2010 r. 2009 r. 
   
Koszt nabycia 19 188 18 669 
Skumulowana amortyzacja -6 037 -5 666 
   
   Warto  rezydualna 13 151 13 003 

 
rodki trwa e w budowie to w szczególno ci inwestycje materialne w elektrowniach Ledvice, 

Tušimice, Pruné ov, Po erady, Dukovany oraz Temelín. 
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4. D ugoterminowe aktywa finansowe, netto  
 
Warto  d ugoterminowych aktywów finansowych, netto, na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

  2010 r. 2009 r. 
   ne papiery warto ciowe dost pne do sprzeda y o 
ograniczonej mo liwo ci dysponowania 7 091 7 181 

ne papiery warto ciowe utrzymywane do terminu 
wymagalno ci o ograniczonej mo liwo ci dysponowania 17 - 

Konta bankowe o ograniczonej mo liwo ci dysponowania 1 355 397 
   Aktywa finansowe o ograniczonej mo liwo ci dysponowania 

razem 8 463 7 578 
   
Udzia owe papiery warto ciowe i udzia y, netto 139 063 138 703 
Inwestycja w spó  Dalkia 3 166 - 
Inwestycja w spó  Pražská teplárenská 11 963 12 923 
Udzielone po yczki 16 150 7 240 
Instrumenty pochodne 1 653 344 
Inne nale no ci d ugoterminowe, cznie z zaliczkami 82 59 

ugoterminowe aktywa finansowe w toku pozyskiwania 1 433 2 668 
   

Razem 181 973 169 515 
 
Warto  nabywanych d ugoterminowych aktywów finansowych obejmuje dotychczas poniesione 
koszty niektórych przysz ych akwizycji oraz podwy szenie kapita u zak adowego jednostek zale nych, 
które nie by o zarejestrowane na dzie  31 grudnia.  

W 2010 r. Spó ka naby a 15 % udzia ów w spó ce Dalkia eská republika, a.s. Inwestycja ta zosta a 
sklasyfikowana jako papier warto ciowy dost pny do sprzeda y.  

W 2009 r. Spó ka zawar a z grup  J&T porozumienie dotycz ce zakupu 49 % udzia ów w spó ce 
Pražská teplárenská, która jest najwa niejszym dostawc  ciep a dla miasta sto ecznego Pragi. Spó ka 
obecnie nie posiada istotnego wp ywu na t  spó , dlatego inwestycj  sklasyfikowano jako papier 
warto ciowy dost pny do sprzeda y. 
 
Zmiany w zakresie odpisów aktualizuj cych warto  udzia owych papierów warto ciowych i udzia ów 
(w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Saldo na dzie  1 stycznia 5 292 2 241 
   Zaksi gowanie 6 071 3 051 

Wyksi gowanie - - 
   

Saldo na dzie  31 grudnia 11 363 5 292 
 
W 2010 r. Spó ka zaksi gowa a odpis aktualizuj cy warto  udzia ów maj tkowych w spó ce CEZ 
Razpredelenie Bulgaria AD w wysoko ci 1 137 mln CZK oraz w spó ce TEC Varna EAD w wysoko ci 
4 934 mln CZK w zwi zku z utrat  warto ci firmy ujawnion  w skonsolidowanym sprawozdaniu 
finansowym. 
 
 
W 2009 r. Spó ka zaksi gowa a odpisy aktualizuj ce w wysoko ci 100 mln CZK dotycz ce udzia ów w 
spó ce NERS d.o.o. w zwi zku z przebiegaj cym post powaniem arbitra owym oraz odpisy 
aktualizuj ce warto  udzia ów w spó kach CEZ Poland Distribution B.V. i CEZ Silesia B.V. w 
ca kowitej wysoko ci 2 951 mln CZK w zwi zku z utrat  warto ci firmy wykazan  w skonsolidowanym 
sprawozdaniu finansowym. 
W 2006 r. Spó ka zaksi gowa a odpis aktualizuj cy warto  udzia ów w spó ce EZ Správa majetku, 
s.r.o. w wysoko ci ró nicy mi dzy cen  nabycia a wynikiem wyceny dokonanej przez bieg ego przy 
wniesieniu cz ci przedsi biorstwa. Warto  tego odpisu aktualizuj cego na dzie  31.12.2010 i 2009 
r. wynosi a 1 473 mln CZK. 
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W 2006 r. Spó ka zaksi gowa a odpis aktualizuj cy warto  udzia ów w spó ce EZData, s.r.o. 
(obecnie EZ ICT Services, a. s.) w wysoko ci ró nicy mi dzy cen  nabycia a wynikiem wyceny 
dokonanej przez bieg ego przy wniesieniu cz ci przedsi biorstwa. Warto  tego odpisu 
aktualizuj cego na dzie  31.12.2010 i 2009 r. wynosi a 155 mln CZK. 
Spó ka w poprzednich latach ksi gowa a odpisy aktualizuj ce warto  akcji ŠKODA PRAHA a.s. Ich 
wysoko  wynika a z ró nica pomi dzy wycen  akcji wed ug kursu rynkowego na BCPP a ich wycen  
w ksi gowo ci spó ki. Warto  tego odpisu aktualizuj cego na dzie  31.12.2010 i 2009 r. wynosi a 
566 mln CZK. 
Terminy zapadalno ci udzielonych po yczek oraz pozosta ych nale no ci d ugoterminowych, netto 
wynikaj ce z umów na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 
 2010 r. 2009 r. 

 
Udzielone 
po yczki 

Inne nale no ci 
ugoterminowe 

Udzielone 
po yczki 

Inne nale no ci 
ugoterminowe 

     
1-2 lata  1 143 80 923 52 
2-3 lat  1 275 - 888 7 
3-4 lat  1 201 - 907 - 
4-5 lat 1 158 2 948 - 
ponad 5 lat  11 373 - 3 574 - 
     
   Razem 16 150 82 7 240 59 

 
Struktura udzielonych po yczek i pozosta ych nale no ci d ugoterminowych, netto, wed ug efektywnej 
stopy procentowej na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 
 2010 r. 2009 r. 

 
Udzielone 
po yczki 

Inne nale no ci 
ugoterminowe 

Udzielone 
po yczki 

Inne nale no ci 
ugoterminowe 

     
mniej ni  2,0 % 82 82 82 59 
od 2,0 % do 3,0 % 118 - - - 
od 3,0 % do 4,0 % - - 5 - 
od 4,0 % do 5,0 % 19 - 30 - 
ponad 5,0 % 15 931 - 7 123 - 
     
   Razem 16 150 82 7 240 59 

 

Struktura udzielonych po yczek i pozosta ych nale no ci d ugoterminowych, netto, wed ug waluty na 
dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 
 2010 r. 2009 r. 

 
Udzielone 
po yczki 

Inne nale no ci 
ugoterminowe 

Udzielone 
po yczki 

Inne nale no ci 
ugoterminowe 

     
CZK 14 512 43 4 781 34 
EUR 114 37 - 25 
PLN 1 524 1 2 459 - 
USD - 1 - - 
     
   Razem 16 150 82 7 240 59 
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4.1. Inwestycje w jednostki zale ne i stowarzyszone oraz we wspólne przedsi biorstwa 

W ci gu 2010 r. za ono lub zakupiono kilka jednostek zale nych:  

eEnergy Ralsko a.s. (100 %), FVE Vranovská Ves a.s. (100 %) oraz eEnergy Ralsko - Ku ívody a.s. 
(100 %) z siedzib  w Pradze, eEnergy Hodonín a.s. (100 %) z siedzib  w Hodonínie oraz Teplárna 
Trmice, a.s. (85 %) z siedzib  w Trmicach. 

W 2010 r. wydzielono przedsi biorstwo elektrowni Chvaletice do samodzielnej spó ki i równocze nie 
podwy szono jej kapita  zak adowy poprzez aport cz ci przedsi biorstwa. 

Inwestycja w jednostk  zale  Elektrárna Chvaletice a.s. (100 %), eksploatuj ca elektrowni  
zasilan  w glem brunatnym w Czechach wschodnich, zosta a sklasyfikowana jako sk adnik aktywów 
utrzymywany w celu sprzeda y. EZ zawar  porozumienie trójstronne ze spó kami Dalkia i EPH 
dotycz ce dalszej restrukturyzacji portfela róde  energii w Republice Czeskiej. Wed ug wcze niej 
opublikowanych planów elektrownia w Chvaleticach zostanie sprzedana spó ce EPH, od której 
zostan  zakupione instalacje dystrybucji ciep a w Czechach pó nocnych (w regionie Mostu i 
Litvínova). Sprzeda  spó ki Elektrárna Chvaletice a. s. powinna zosta  zgodnie z oczekiwaniami 
sfinalizowana w ci gu 2011 r. 
W 2010 r. dokupiono udzia  niekontroluj cy w spó ce CEZ Servicii S.A. Udzia EZ, a. s. w kapitale 
zak adowym wynosi  na dzie  31.12.2010 r. 100 %.  

W styczniu 2010 r. kapita  zak adowy spó ki EZ Teplárenská, a.s. zosta  podwy szony poprzez 
wniesienie cz ci przedsi biorstwa jako aportu. W 2010 r. wk adem pieni nym podwy szono kapita  
zak adowy spó ek Energonuclear S.A., Akenerji Elektrik Üretim A.S. oraz CM European Power 
International B.V. 

W 2010 r. nast pi a sprzeda  udzia ów w spó ce Energonuclear S.A. 

W 2010 r. dosz o do obni enia udzia u w spó ce VLTAVOTÝNSKÁ TEPLÁRENSKÁ a.s. w wyniku 
podwy szenia kapita u zak adowego przez pozosta ych akcjonariuszy. 
 
Jednostki zale ne i stowarzyszone oraz wspólne przedsi biorstwa i pozosta e udzia y maj tkowe na 
dzie  31.12.2010 i 2009 r. podano w nast puj cym zestawieniu:  
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na dzie  31.12.2010 r. 

Spó ka Siedziba 
Udzia  

mln CZK 
Udzia  

% 
Dywidendy 
mln CZK 

     EZ Distribuce, a. s. 1)  Republika Czeska 31 386 100,00 - 
Severo eské doly a.s. Republika Czeska 14 112 100,00 1 907 
CEZ Distributie S.A. Rumunia 13 780 100,00 - 
CEZ Finance Ireland Ltd. Irlandia 9 025 100,00 - 
TEC Varna EAD Bu garia 8 847 100,00 2 375 
CEZ Razpredelenie Bulgaria AD Bu garia 8 688 67,00 683 
Akenerji Elektrik Üretim A.S. Turcja 7 600 37,36 - 
Tomis Team S.R.L. Rumunia 6 657 100,00 - 
CEZ Poland Distribution B.V.  Holandia 6 240 100,00 - 
CEZ Silesia B.V. Holandia 5 788 100,00 - 

EZ Správa majetku, s.r.o. Republika Czeska 4 960 100,00 73 
Teplárna Trmice, a.s. Republika Czeska 4 845 85,00 - 

EZ ICT Services, a. s. Republika Czeska 4 391 100,00 405 
EZ Teplárenská, a.s. Republika Czeska 3 764 100,00 240 
EZ Bohunice a.s. Republika Czeska 3 592 100,00 - 

CEZ Shpërndarje  Sh.A. 2) Albania 3 028 76,00 - 
Akcez Enerji A.S. Turcja 1 744 27,50 - 
Ovidiu Development S.R.L. Rumunia 1 643 95,00 - 

EZ Prodej, s.r.o.  Republika Czeska 1 100 100,00 - 
ŠKODA PRAHA a.s. Republika Czeska 987 100,00 50 
CM European Power International B.V. Holandia 949 50,00 - 
CEZ Vanzare S.A. Rumunia 817 100,00 - 

EZ Obnovitelné zdroje, s.r.o. Republika Czeska 791 99,90 - 
EZ Distribu ní služby, s.r.o. Republika Czeska 728 100,00 302 

Energetické centrum s.r.o. 3) Republika Czeska 679 100,00 - 
eEnergy Ralsko a.s Republika Czeska 544 100,00 - 

EZ Energetické služby, s.r.o. Republika Czeska 422 100,00 - 
ŠKODA PRAHA Invest s.r.o. Republika Czeska 389 100,00 182 
GENTLEY a.s. Republika Czeska 374 100,00 - 
CM European Power Slovakia s.r.o. owacja 295 24,50 - 
FVE Vranovská Ves a.s. Republika Czeska 224 100,00 - 
PPC Úžín, a.s. Republika Czeska 220 100,00 - 

EZ M ení, s.r.o. Republika Czeska 217 100,00 287 
EZ Logistika, s.r.o. Republika Czeska 200 100,00 496 

Ústav jaderného výzkumu ež a.s. Republika Czeska 185 52,46 - 
LOMY MO INA spol. s r.o. Republika Czeska 169 51,05 - 
eEnergy Ralsko – Ku ívody a.s. Republika Czeska 143 100,00 - 
NERS d.o.o. Bo nia i Hercegowina 107 51,00 - 
CEZ Servicii S.A. Rumunia 87 100,00 9 
CEZ RUS OOO Rosja 73 100,00 - 
VLTAVOTÝNSKÁ TEPLÁRENSKÁ a.s. Republika Czeska 55 39,25 - 
CEZ FINANCE B.V. Holandia 53 100,00 26 
CEZ Polska sp. z o.o. Polska 50 100,00 - 
CEZ Deutschland GmbH Niemcy 47 100,00 - 
STE – obchodní služby spol. s r.o.    w 
likwidacji Republika Czeska 47 100,00 - 
CEZ Srbija d.o.o. Serbia 46 100,00 - 
Pozosta e  338 - 706 
     Razem  150 426   
Odpis aktualizuj cy  -11 363   
     

Razem, netto  139 063   
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na dzie  31.12.2009 r. 

Spó ka Siedziba 
Udzia  

mln CZK 
Udzia  

% 
Dywidendy 
mln CZK 

     EZ Distribuce, a. s.  Republika Czeska 30 987 100,00 1 020 
Severo eské doly a.s. Republika Czeska 14 112 100,00 4 450 
CEZ Distributie S.A. Rumunia 13 780 100,00 2 012 
CEZ Finance Ireland Ltd. Irlandia 9 025 100,00 - 
TEC Varna EAD Bu garia 8 804 100,00 - 
CEZ Razpredelenie Bulgaria AD Bu garia 8 688 67,00 - 
Tomis Team S.R.L. Rumunia 7 661 100,00 - 
Akenerji Elektrik Üretim A.S. Turcja 6 347 37,36 - 
CEZ Poland Distribution B.V.  Holandia 6 240 100,00 - 
CEZ Silesia B.V. Holandia 5 788 100,00 - 

EZ Správa majetku, s.r.o. Republika Czeska 4 960 100,00 30 
EZ ICT Services, a. s. Republika Czeska 4 391 100,00 1 100 
EZ Bohunice a.s. Republika Czeska 3 592 100,00 - 

Operatori i Sistemit te 
Shpërndarjes    Sh.A. Albania 3 028 76,00 - 
Ovidiu Development S.R.L. Rumunia 2 547 95,00 - 

EZ Teplárenská, a.s. Republika Czeska 2 459 100,00 90 
Akcez Enerji A.S. Turcja 1 744 27,50 - 

EZ Prodej, s.r.o.  Republika Czeska 1 100 100,00 500 
ŠKODA PRAHA a.s. Republika Czeska 987 100,00 120 
CM European Power International B.V. Holandia 949 50,00 - 
CEZ Vanzare S.A. Rumunia 817 100,00 - 

EZ Obnovitelné zdroje, s.r.o. Republika Czeska 791 99,90 - 
EZ Distribu ní služby, s.r.o. Republika Czeska 728 100,00 371 

CZECH HEAT a.s. Republika Czeska 676 100,00 - 
EZ Energetické služby, s.r.o. Republika Czeska 422 100,00 - 
EZ Distribu ní za ízení, a.s. Republika Czeska 399 100,00 - 

ŠKODA PRAHA Invest s.r.o. Republika Czeska 389 100,00 - 
GENTLEY a.s. Republika Czeska 374 100,00 - 
CM European Power Slovakia s.r.o. owacja 293 24,50 - 
PPC Úžín, a.s. Republika Czeska 220 100,00 - 

EZ M ení, s.r.o. Republika Czeska 217 100,00 272 
EZ Logistika, s.r.o. Republika Czeska 200 100,00 497 

Ústav jaderného výzkumu ež a.s. Republika Czeska 185 52,46 - 
LOMY MO INA spol. s r.o. Republika Czeska 169 51,05 - 
NERS d.o.o. Bo nia i Hercegowina 106 51,00 - 
Energonuclear S.A. Rumunia 76 9,15 - 
CEZ RUS OOO Rosja 73 100,00 - 
CEZ Servicii S.A. Rumunia 67 63,00 - 
VLTAVOTÝNSKÁ TEPLÁRENSKÁ a.s. Republika Czeska 55 42,22 - 
CEZ FINANCE B.V. Holandia 53 100,00 - 
CEZ Polska sp. z o.o. Polsko 50 100,00 - 
CEZ Deutschland GmbH Niemcy 47 100,00 - 
STE – obchodní služby spol. s r.o.    w 
likwidacji Republika Czeska 47 100,00 - 
CEZ Srbija d.o.o. Serbia 46 100,00 - 
CITELUM, a.s.  Republika Czeska 43 48,00 15 
CEZ Hungary Ltd. gry 35 100,00 - 
New Kosovo Energy L.L.C. Kosowo 30 100,00 - 
Pozosta e  198 - 330 
     Razem  143 995   
Odpis aktualizuj cy  -5 292   
     

Razem, netto  138 703   
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1) W 2010 r. dosz o do fuzji spó ek EZ Distribu ní za ízení, a. s. oraz EZ Distribuce, a. s., przy 
czym od 1.1.2010 r. dzia ania tych spó ek s  traktowane jako dzia ania spó ki przejmuj cej. 
2) We wrze niu 2010 r. nazw  spó ki Operatori i Sistemit te Shpërndarjes Sh.A. zmieniono na CEZ 
Shpërndarje Sh.A. 
3) W 2010 r. dosz o do fuzji spó ek CZECH HEAT a.s. oraz Energetické centrum s.r.o., przy czym od 
1.1.2010 r. dzia ania tych spó ek s  traktowane jako dzia ania spó ki przejmuj cej.  
 

 
4.2. Aktywa finansowe o ograniczonej mo liwo ci dysponowania 

Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. warto  aktywów finansowych o ograniczonej mo liwo ci dysponowania 
wynosi a odpowiednio 8 463 mln CZK oraz 7 578 mln CZK. W tej pozycji wykazywane s rodki, które 
mog  by  wykorzystane wy cznie w zwi zku z rekultywacj , likwidacj  i konserwacj  sk adowisk 
odpadów po zako czeniu ich eksploatacji. S  one lokowane na rachunkach bankowych, 
gwarantuj cych wed ug umów z odpowiednimi bankami p ynno  Spó ki w przypadku istotnych waha  
na rynkach finansowych, wp ywaj cych na warto  rynkow  instrumentów zabezpieczaj cych. Do tej 
kategorii nale  tak e rodki pieni ne stanowi ce rezerwy na wycofanie z eksploatacji urz dze  

drowych zgodnie z ustaw  reguluj  wykorzystanie energii atomowej, które w my l przepisów 
prawa od 2007 r. mog  by  lokowane nie tylko na rachunkach bankowych o ograniczonej mo liwo ci 
dysponowania, ale tak e w lokatach terminowych i obligacjach pa stwowych. 
Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. warto  aktywów finansowych przeznaczonych na rezerwy do celów 
rekultywacji i sanacji sk adowisk wynosi a odpowiednio 446 mln CZK i 459 mln CZK. Aktywa 
finansowe przeznaczone do finansowania wycofania z eksploatacji urz dze  j drowych wykazano w 
wysoko ci odpowiednio 7 831 mln CZK oraz 6 954 mln CZK na dzie  31.12.2010 i 2009 r.  
 
 
5. Warto ci niematerialne i prawne 
 
Warto ci niematerialne i prawne, netto na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 
Oprogramow

anie Prawa i inne 
Razem 
2010 r. 

Razem 
2009 r. 

     Koszt nabycia – saldo na dzie  1 
stycznia 1 025 982 2 007 1 938 

Nabycie 120 61 181 86 
Zbycie -12 -2 -14 -17 
Wk ady  -14 -1 -15 - 

     Koszt nabycia – saldo na dzie  31 
grudnia 1 119 1 040 2 159 2 007 

          Skumulowana amortyzacja – saldo na 
dzie  1 stycznia -951 -485 -1 436 -1 240 

Odpisy amortyzacyjne -73 -129 -202 -213 
Zbycie 12 2 14 17 
Wk ady  13 1 14 - 

     Skumulowana amortyzacja – saldo na 
dzie  31 grudnia -999 -611 -1 610 -1 436 
     
Warto ci niematerialne i prawne, netto 120 429 549 571 

 
Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. warto ci niematerialne i prawne wykazane w bilansie obejmowa y tak e 
warto ci niematerialne i prawne w toku pozyskiwania o warto ci odpowiednio 157 mln CZK i 91 mln 
CZK. 
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6. rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne 
 
Zestawienie rodków pieni nych i innych aktywów pieni nych na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln 
CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
    rodki pieni ne w kasie i na rachunkach bie cych w 

banku 2 564 2 055 
Krótkoterminowe papiery warto ciowe 1 560 500 
Lokaty terminowe 12 018 12 012 
   
   Razem 16 142 14 567 

 
Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne obejmowa y salda w walutach 
obcych w wysoko ci odpowiednio 8 953 mln CZK oraz 12 331 mln CZK. 
Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. rednia wa ona stopa procentowa dla lokat terminowych wynosi a 
odpowiednio 1,97 % oraz 0,87 %. rednia wa ona stóp procentowych wynosi a 1,04 % w 2010 r. oraz 
1,46 % w 2009 r. 
 
 
7. Nale no ci krótkoterminowe, netto 
 
Nale no ci krótkoterminowe, netto na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Nale no ci z tytu u dostaw i us ug 26 948 28 673 
Po yczki krótkoterminowe 21 724 11 893 
Podatki i op aty, za wyj tkiem podatku dochodowego 184 58 
Inne nale no ci 971 3 140 
Odpis aktualizuj cy warto  nale no ci -1 622 -1 774 
      Razem 48 205 41 990 

 
Informacje o nale no ciach wobec jednostek powi zanych podano w nocie 25. 
 
Wiekowanie nale no ci krótkoterminowych, netto na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Nieprzeterminowane 47 329 40 845 
Przeterminowane 1):   

mniej ni  3 miesi ce 683 966 
3 – 6 miesi cy 83 39 
6 – 12 miesi cy 36 140 
ponad 12 miesi cy 74 - 

   Razem 48 205 41 990 
1) Nale no ci przeterminowane obejmuj  nale no ci netto, dla których Spó ka zaksi gowa a odpisy 

aktualizuj ce, stosuj c identyczn  metod  dla wszystkich podobnych nale no ci bez indywidualnego 
znaczenia.  

 
Zmiany w zakresie odpisów aktualizuj cych nale no ci (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Saldo na dzie  1 stycznia 1 774 397 
   Zaksi gowanie 222 2 708 

Wyksi gowanie -298 -1 221 
Ró nice kursowe -76 -110 

   
Saldo na dzie  31 grudnia 1 622 1 774 
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8. Uprawnienia emisyjne 
 
W poni szej tabeli podano dane dotycz ce nabycia, zbycia i stanów uprawnie  oraz kredytów w 
latach 2010 i 2009, wzgl dnie na dzie  31.12.2010 i 2009 r., w jednostkach ilo ciowych (tys. ton) oraz 
wycen  tych zmian i stanów: 

 2010 r. 2009 r. 
 tys. ton mln CZK tys. ton mln CZK 
Uprawnienia i kredyty emisyjne 
przyznane oraz zakupione do celów 
pokrycia emisji:      
     Stan przyznanych uprawnie  oraz 

uprawnie  i kredytów zakupionych 
do celów pokrycia emisji  saldo na 
dzie  1 stycznia 31 882 724 34 453 1 274 

     Przydzia  uprawnie  emisyjnych 34 712 - 34 711 - 
Aport cz ci przedsi biorstwa do spó ki 

Elektrárna Chvaletice a.s. -2 719 - - - 
Rozliczenie uprawnie  emisyjnych i 

kredytów z rejestrem (odpowiednio do 
rzeczywistych emisji za poprzedni rok) -32 595 -38 -33 769 - 

Zakupy uprawnie  emisyjnych 1 910 1 026 750 392 
Sprzeda  uprawnie  emisyjnych -4 635 - -1 972 - 
Zakupy kredytów emisyjnych 25 12 566 213 
Sprzeda  kredytów emisyjnych -6 -2 -2 857 -1 155 
Przeklasyfikowanie do kategorii 

kredytów emisyjnych przeznaczonych 
do obrotu -104 -41 - - 

     Stan przyznanych uprawnie  oraz 
uprawnie  i kredytów zakupionych 
do celów pokrycia emisji  saldo na 
dzie  31 grudnia 28 470 1 681 31 882 724 

     Uprawnienia oraz kredyty emisyjne 
przeznaczone do obrotu:     
     Stan uprawnie  przeznaczonych do 

obrotu – saldo na dzie  1 stycznia - - - - 
     
Zakupy uprawnie  emisyjnych  10 949 4 049 47 109 18 965 
Sprzeda  uprawnie  emisyjnych -10 949 -4 052 -47 109 -18 973 
Zakupy kredytów emisyjnych 2 675 1 056 4 330 1 618 
Sprzeda  kredytów emisyjnych -1 210 -467 -4 330 -1 618 
Przeniesienie z kategorii kredytów 

emisyjnych do zu ycia 104 41 - - 
Wycena do warto ci godziwej - -156 - 8 
     Stan uprawnie  i kredytów 

przeznaczonych do obrotu – saldo 
na dzie  31 grudnia 1 569 471 - - 

 
W latach 2010 i 2009 ca kowite emisje Spó ki wynosi y odpowiednio 29 898 tys. i 32 595 tys. ton CO2. 
Emisje CO2 w 2010 i 2009 r. by y wi ksze, ani eli stan przyznanych uprawnie , które mo na by o 
wykorzysta , na dzie  31.12.2010 i 2009 r. Z tego powodu Spó ka w 2010 i 2009 r. zaksi gowa a w 
obr bie kosztów rezerw  na uprawnienia emisyjne w wysoko ci odpowiednio 2 180 mln CZK i 942 
mln CZK. 
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W poni szej tabeli podsumowano wp yw transakcji uprawnieniami emisyjnymi na wynik gospodarczy 
za 2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   
Zysk ze sprzeda y przyznanych uprawnie  emisyjnych  1 628 1 147 
Zysk ze sprzeda y uprawnie  emisyjnych przeznaczonych do 

obrotu 473 272 
Strata ze sprzeda y kredytów emisyjnych -158 -656 
Zysk / strata z instrumentów pochodnych, netto 1 074 -1 306 
Umorzenie zakupionych uprawnie  emisyjnych w rejestrze -38 - 
Wycena uprawnie  emisyjnych do warto ci godziwej -156 8 
Tworzenie rezerw na uprawnienia emisyjne -2 180 -942 
Rozliczenie rezerw na uprawnienia emisyjne 942 925 
   Zysk / strata zwi zana z uprawnieniami i kredytami 

emisyjnymi razem 1 585 -552 
 
 
9. Pozosta e aktywa finansowe, netto 
 
Pozosta e aktywa finansowe, netto, na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   
Instrumenty pochodne 11 920 27 083 
Udzia owe papiery warto ciowe dost pne do sprzeda y 3 151 - 

ne papiery warto ciowe utrzymywane do terminu 
wymagalno ci 401 - 
   
   Razem 15 472 27 083 

 
W pozycji „Instrumenty pochodne“ wykazano dodatni  warto  godziw  tych instrumentów, w 
szczególno ci z obrotu energi  elektryczn  i uprawnieniami emisyjnymi.  
Udzia owe papiery warto ciowe dost pne do sprzeda y obejmuj  przede wszystkim fundusze 
udzia owe rynku pieni nego denominowane w EUR i USD. 

ne papiery warto ciowe utrzymywane do terminu wymagalno ci s  denominowane w CZK i ich 
oprocentowanie wynosi 1 – 2 %. 
 
 
10. Pozosta e aktywa obrotowe 
 
Pozosta e aktywa obrotowe na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Rozliczenia mi dzyokresowe czynne 774 420 
Udzielone zaliczki 269 151 
   
   Razem 1 043 571 

 
 



 

23 

 
 
11. Kapita  w asny 
 
Kapita  zak adowy Spó ki na dzie  31.12.2010 r. zapisany w rejestrze podmiotów gospodarczych 
wynosi 53 798 975 900 CZK. Sk ada si  z 537 989 759 sztuk akcji o warto ci nominalnej 100 CZK. 
Kapita  zak adowy jest w ca ci op acony, akcje s  w postaci zdematerializowanej, na okaziciela i 
zarejestrowane. 
Walne zgromadzenie, które odby o si  w dniu 21.5.2008 r., uchwali o obni enie kapita u zak adowego 

EZ, a. s., z kwoty 59 221 084 300 CZK do 53 798 975 900 CZK, czyli o 5 422 108 400 CZK. 
Obni enie kapita u zak adowego zosta o zg oszone w rejestrze podmiotów gospodarczych w dniu 
12.2.2009 r. Zosta o zrealizowane poprzez umorzenie 54 221 084 sztuk akcji w asnych o warto ci 
nominalnej 100 CZK czyli poprzez ich wykre lenie z ewidencji zdematerializowanych papierów 
warto ciowych w dniu 27.2.2009 r.  

Zmiany w zakresie akcji w asnych w 2010 i 2009 r. (w szt.): 
 2010 r. 2009 r. 
   Liczba akcji w asnych na pocz tku okresu 4 555 021 59 171 105 
Obni enie kapita u zak adowego   - -54 221 084 
Sprzeda  akcji w asnych -470 000 -395 000 
   Liczba akcji w asnych na ko cu okresu 4 085 021 4 555 021 

 
Akcje w asne s  wykazywane w bilansie wed ug ceny nabycia jako pozycja obni aj ca kapita  w asny. 
Czeskie prawo wymaga od spó ek akcyjnych tworzenia kapita u zapasowego na pokrycie 
ewentualnych strat. Wp aty na ten fundusz w pierwszym roku, w którym Spó ka wypracuje zysk, 
powinny wynosi  20 % zysku netto, natomiast w nast pnych latach 5 % zysku netto, dopóki fundusz 
ten nie osi gnie 20 % kapita u zak adowego. Kapita  ten mo na wykorzysta  wy cznie na pokrycie 
ewentualnych strat. Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. saldo tego kapita u wynosi o odpowiednio 
16 464 mln CZK oraz 16 996 mln CZK i zosta o wykazane w ramach niepodzielonego zysku i 
funduszów kapita owych. Saldo kapita u zapasowego obejmuje tak e koszt nabycia akcji w asnych 
(4 619 mln CZK na dzie  31.12.2010 r. oraz 5 151 mln CZK na dzie  31.12.2009 r.) wykazywany w 
okresie posiadania akcji w asnych w korespondencji z niepodzielonym zyskiem z lat ubieg ych. 
W 2010 i 2009 r. Spó ka wyp aci a dywidend  w wysoko ci odpowiednio 53 CZK i 50 CZK na akcj . 
Dywidenda z zysku za 2010 r. zostanie zatwierdzona na walnym zgromadzeniu Spó ki, które powinno 
odby  si  w pierwszym pó roczu 2011 r. 
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Zarz dzanie struktur  kapita ow  
 

ównym celem Spó ki w zakresie zarz dzania struktur  kapita ow  jest utrzymanie posiadanego 
ratingu i zdrowej relacji pomi dzy kapita em w asnym a obcym, pozytywnie wp ywaj cej na 
dzia alno  gospodarcz  Spó ki i maksymalizuj cej warto  akcji. Spó ka ledzi struktur  kapita ow  i 
dokonuje jej zmian, uwzgl dniaj c zmiany w rodowisku rynkowym.  
Do tego celu stosuje g ównie wska nik zad enie netto / EBITDA. Celem Spó ki jest utrzymywanie 
warto ci tego wska nika poni ej 2,3. Ponadto Spó ka wykorzystuje w tym zakresie wska nik ca kowite 
zad enie / ca kowity kapita . Spó ka d y do utrzymywania warto ci tego wska nika poni ej 50 %.  

EBITDA obejmuje zysk przed pozosta ymi kosztami i przychodami powi kszony o odpisy 
amortyzacyjne. Ca kowite zad enie obejmuje zad enie d ugoterminowe cznie z cz ci  do 
zap aty w ci gu jednego roku oraz kredyty krótkoterminowe. Zad enie netto to ca kowite zad enie 
pomniejszone o rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne oraz krótkoterminowe aktywa finansowe o 
bardzo du ej p ynno ci. Kapita  razem to kapita  w asny przypadaj cy akcjonariuszom jednostki 
dominuj cej powi kszony o ca kowite zad enie.  

Spó ka ledzi i ocenia podane wska niki na podstawie danych skonsolidowanych (w mln CZK): 

 
2010 r. 2009 r. 

   
Zad enie d ugoterminowe 154 826 125 553 
Kredyty krótkoterminowe 9 618 31 257 
      Zad enie ca kowite 164 444 156 810 
   rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne  -22 163 -26 727 
Aktywa finansowe o bardzo du ej p ynno ci  -7 743 -5 671 
      Zad enie netto 134 538 124 412 
   
Zysk przed opodatkowaniem oraz pozosta ymi 

kosztami i przychodami  65 057 68 199 
Odpisy amortyzacyjne 24 032 22 876 
      EBITDA 89 089 91 075 

   
Kapita  w asny przypadaj cy akcjonariuszom 

jednostki dominuj cej 221 611 200 361 
Zad enie ca kowite 164 444 156 810 
      Kapita  razem 386 055 357 171 

   
Zad enie netto / EBITDA 1,51 1,37 

   
Zad enie ca kowite / Kapita  razem 42,6 % 43,9 % 
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12. Zad enie d ugoterminowe 
 
Zad enie d ugoterminowe na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   4,625% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2011 r. (154 mln 
EUR) 1) 3 850 10 569 
4,125% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2013 r. (500 mln 

EUR)  12 474 13 153 
5,125% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2012 r. (500 mln 

EUR) 12 510 13 199 
6,000% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2014 r. (600 mln 

EUR) 14 954 15 768 
3,005% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2038 r. (12 000 

mln JPY) 2 764 2 383 
5,825% euroobligacje zerokuponowe o terminie zapadalno ci w 

2038 r. (6 mln EUR) 30 30 
4,270% euroobligacje zerokuponowe o terminie zapadalno ci w 

2011 r. (1 400 mln CZK) 1 379 1 322 
4,450% euroobligacje zerokuponowe o terminie zapadalno ci w 

2011 r. (1 600 mln CZK) 1 573 1 504 
5,750% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2015 r. (600 mln 

EUR) 14 980 15 807 
2,845% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2039 r. (8 000 mln 

JPY) 1 844 1 590 
5,000% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2021 r. (750 mln 

EUR) 2) 18 733 15 666 
6M Euribor + 1,25% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2019 

r. (50 mln EUR) 1 248 1 316 
3M Euribor + 0,45% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2011 

r. (110 mln EUR) 2 756 2 909 
3M Libor + 0,70% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2012 r. 

(100 mln USD) 1 871 1 831 
3M Euribor + 0,50% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2011 

r. (100 mln EUR) 2 505 2 644 
6M Pribor + 0,62% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2012 r. 

(3 000 mln CZK) 2 998 2 996 
4,875% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2025 r. (750 mln 

EUR) 18 679 - 
4,500% euroobligacje o terminie zapadalno ci w 2020 r. (750 mln 

EUR) 18 544 - 
4,500% obligacje zarejestrowane o terminie zapadalno ci w 2030 r. 

(40 mln EUR) 976 - 
9,220% obligacje o terminie zapadalno ci w 2014 r. (2 500 mln 
CZK) 3) 2 498 2 497 
4,300% obligacje o terminie zapadalno ci w 2010 r. (6 000 mln 
CZK) 4) - 5 997 
   
Obligacje razem 137 166 111 181 
Cz  do zap aty w ci gu jednego roku -12 063 -5 997 
   
Obligacje bez cz ci do zap aty podczas jednego roku 125 103 105 184 
   ugoterminowe kredyty bankowe o stopie procentowej p. a.:   

mniej ni  2,00 %  3 964 7 557 
od 2,00 % do 2,99 %  6 265 - 

   ugoterminowe kredyty bankowe razem 10 229 7 557 
Cz  do zap aty w ci gu jednego roku -235 -235 
   Kredyty d ugoterminowe bankowe bez cz ci do zap aty w ci gu 

jednego roku 9 994 7 322 
   Zad enie d ugoterminowe razem 147 395 118 738 
Cz  do zap aty w ci gu jednego roku -12 298 -6 232 
   Zad enie d ugoterminowe bez cz ci do zap aty w ci gu jednego 
roku  135 097 112 506 
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1) Podane euroobligacje zosta y wyemitowane za po rednictwem spó ki zale nej CEZ FINANCE B.V., która 

spó ce EZ udzieli a po yczki w wysoko ci warto ci nominalnej tych obligacji. Pierwotna warto  emisji (400 
mln EUR) zosta a w grudniu 2010 r. obni ona o warto  nominaln  odkupionych obligacji w wysoko ci 246 
mln EUR. 

2) Na dzie  31.12.2009 r. warto  nominalna tej emisji wynosi a 600 milionów EUR. W ci gu lutego 2010 r. 
dosz o do wzrostu o 150 mln EUR.  

3) Od 2006 r. stopa procentowa okre lana jest na podstawie wska nika cen konsumpcyjnych w Republice 
Czeskiej plus 4,20 %. Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. wynosi a ona odpowiednio 5,2 % oraz 7,8 %. 

4) Pierwotn  warto  emisji (7 000 mln CZK) w 2009 r. obni ono o warto  nominaln  odkupionych obligacji 
asnych w wysoko ci 1 000 mln CZK. 

 
W przypadku kredytów o sta ej stopie procentowej powy sze stopy procentowe stanowi  warto ci 
historyczne, natomiast w przypadku kredytów o ruchomej stopie procentowej podano aktualne 
warto ci obowi zuj ce na rynku. Na rzeczywist  stop  odsetkow  wp ywa zabezpieczenie ryzyka 
kredytowego wykorzystywane przez Spó . Szczegó y dotycz ce warto ci godziwych instrumentów 
zabezpieczaj cych podano w nocie 13.  
Wszelkie zobowi zania d ugoterminowe uj to w walucie, w której s  one denominowane, natomiast 
powi zane instrumenty zabezpieczaj ce wykazano zgodnie z metodyk  opisan  w nocie 2.17. 
 
Zad enie d ugoterminowe wed ug terminów zapadalno ci (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Raty w ci gu jednego roku 12 298 6 232 
Raty od 1 do 2 lat 18 149 19 183 
Raty od 2 do 3 lat 13 948 18 702 
Raty od 3 do 4 lat 18 690 14 270 
Raty od 4 do 5 lat 16 219 19 147 
W dalszych latach 68 091 41 204 
   
Zad enie d ugoterminowe razem 147 395 118 738 

 
Zad enie d ugoterminowe wed ug walut (w mln): 

 2010 r. 2009 r. 
 Waluta obca CZK Waluta obca CZK 

     EUR 5 258 131 762 3 691 97 677 
USD 100 1 871 100 1 831 
JPY 19 986 4 609 19 986 3 972 
CZK - 9 153 - 15 258 
     Zad enie 

ugoterminowe 
razem  147 395  118 738 
      

W zwi zku z zad eniem d ugoterminowym Spó ka nara ona jest na ryzyko zwi zane ze zmianami 
stóp procentowych. W nast puj cej tabeli przedstawiono zestawienie zobowi za  d ugoterminowych 
o ruchomej stopie procentowej na dzie  31.12.2010 i 2009 r. w podziale na grupy wed ug czasu 
fixingu stopy procentowej, bez uwzgl dnienia zabezpiecze  (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Zad enie d ugoterminowe z ruchom  stop  procentow    

okre lon  na okres 1 – 3 miesi cy 7 838 8 325 
okre lon  na okres 3 miesi cy - 1 roku 16 266 13 425 
   Zad enie d ugoterminowe z ruchom  stop  procentow  
razem 24 104 21 750 
   

Zad enie d ugoterminowe ze sta  stop  procentow  123 291 96 988 
   
Zad enie d ugoterminowe razem 147 395 118 738 

 
Zad eniu d ugoterminowemu ze sta  stop  procentow  towarzyszy ryzyko zmiany warto ci 
godziwej instrumentów finansowych. Informacje dotycz ce warto ci godziwej instrumentów 
finansowych oraz zarz dzania ryzykiem finansowym podano w nocie 13 i 14. 
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Spó ka zawar a umowy kredytowe zawieraj ce pewne wymogi odno nie przestrzegania wska ników 
finansowych zwi zanych z pokryciem aktywów trwa ych, poziomem zad enia oraz ogóln  

ynno ci . W 2010 i 2009 r. Spó ka wywi za a si  z wszelkich zobowi za  dotycz cych wska ników 
okre lonych w umowach.  
 
 
13. Warto  godziwa instrumentów finansowych 
 
Warto  godziw  zdefiniowano jako kwot , za jak  dany sk adnik maj tku móg by zosta  wymieniony 
na warunkach transakcji rynkowej pomi dzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami, 
nie chodzi wi c o sprzeda  wymuszon  lub zwi zan  z likwidacj . Warto ci godziwe s  okre lane na 
podstawie notowa  rynkowych albo modeli zdyskontowanych przep ywów pieni nych lub modeli 
wyceny opcji. 
Spó ka stosuje nast puj ce metody wyceny poni szych kategorii instrumentów finansowych, 
przyjmuj c odpowiednie za enia: 

rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne 
W przypadku rodków pieni nych i pozosta ych obrotowych aktywów finansowych warto  godziwa 
odpowiada ich warto ci bilansowej, w zwi zku z relatywnie krótkimi okresami zapadalno ci tych 
aktywów. 

Krótkoterminowe papiery warto ciowe przeznaczone do obrotu 
Warto  godziwa krótkoterminowych udzia owych i d nych papierów warto ciowych przeznaczonych 
do obrotu okre lana jest na podstawie ich ceny rynkowej. 

Inwestycje finansowe 
Warto  godziwa inwestycji finansowych, b cych w obrocie na aktywnym rynku, okre lana jest na 
podstawie notowa  rynkowych. W przypadku inwestycji finansowych, których warto ci godziwej nie 
mo na wiarygodnie okre li , Spó ka rozwa a zastosowanie odpowiedniego modelu wyceny. Z 
powodu du ego zakresu szacowanych warto ci godziwych i mo liwych metod oszacowa  
zadecydowano jednak o przyj ciu za enia zgodno ci warto ci godziwej z warto ci  bilansow . 

Nale no ci i zobowi zania 
Ze wzgl du na relatywnie krótki okres zapadalno ci w przypadku nale no ci i zobowi za  przyjmuje 
si , i  ich warto  godziwa jest zgodna z bilansow . 

Kredyty krótkoterminowe 
W przypadku kredytów krótkoterminowych, ze wzgl du na krótki termin ich zapadalno ci, przyjmuje 
si , i  warto  godziwa jest zgodna z bilansow . 

Zad enie d ugoterminowe 

W przypadku zad enia d ugoterminowego warto  godziwa szacowana jest w oparciu o warto  
rynkow  identycznych lub podobnych instrumentów lub na podstawie bie cych stóp procentowych 
stosowanych w przypadku d ugów o podobnym okresie zapadalno ci. W przypadku zad enia 

ugoterminowego ze zmienn  stop  procentow  zak ada si , i  warto  godziwa zgodna jest z 
warto ci  bilansow . 

Instrumenty pochodne 
Warto  godziwa instrumentów pochodnych odpowiada ich warto ci rynkowej. 
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Warto ci bilansowe i przyj te warto ci godziwe instrumentów finansowych na dzie  31.12.2010 i 2009 
r. (w mln CZK): 

  2010 r. 2009 r.  

 
Katego

ria 
Warto  

bilansowa 
Warto  
godziwa 

Warto  
bilansowa 

Warto  
godziwa 

Aktywa:      
     Inwestycje finansowe:      
      Udzia owe papiery warto ciowe i udzia y, netto SaA 139 063 139 063 138 703 138 703 

ne papiery warto ciowe dost pne do 
sprzeda y o ograniczonej mo liwo ci 
dysponowania AFS 7 091 7 091 7 181 7 181 

ne papiery warto ciowe utrzymywane do 
terminu wymagalno ci o ograniczonej 
mo liwo ci dysponowania HTM 17 17 - - 

Konta bankowe o ograniczonej mo liwo ci 
dysponowania LaR 1 355 1 355 397 397 

Pozosta e d ugoterminowe aktywa finansowe, netto  LaR 32 794 32 794 22 891 22 891 
       Aktywa obrotowe:      
      Nale no ci LaR 48 205 48 205 41 990 41 990 
rodki pieni ne i inne aktywa pieni ne LaR 16 142 16 142 14 567 14 567 

Krótkoterminowe d ne papiery warto ciowe 
utrzymywane do terminu wymagalno ci HTM 401 401 - - 

Udzia owe krótkoterminowe papiery warto ciowe 
dost pne do sprzeda y AFS 3 151 3 151 - - 

Pozosta e aktywa obrotowe LaR 269 269 151 151 
      Zobowi zania:      
      Zad enie d ugoterminowe w cznie z cz ci  do 

zap aty w ci gu jednego roku  AC -147 395 -152 863 -118 738 -126 149 
Kredyty krótkoterminowe AC -6 455 -6 455 -12 618 -12 618 
Zobowi zania krótkoterminowe AC -53 372 - 53 372 -49 995 -49 995 

      Instrumenty pochodne:      
       Instrumenty pochodne, stanowi ce zabezpieczenia 
przep ywów pieni nych:      
      Nale no ci krótkoterminowe HFT 131 131 456 456 

Nale no ci d ugoterminowe HFT 554 554 52 52 
Zobowi zania krótkoterminowe HFT -569 -569 -397 -397 
Zobowi zania d ugoterminowe HFT -964 -964 -1 256 -1 256 

         Instrumenty pochodne stanowi ce zabezpieczenia 
przep ywów pieni nych razem  -848 -848 -1 145 -1 145 
       Instrumenty pochodne obrotu energi  elektryczn , 

glem i gazem:      
      Nale no ci krótkoterminowe HFT 10 642 10 642 24 235 24 235 

Zobowi zania krótkoterminowe HFT -11 192 -11 192 -24 784 -24 784 
         Instrumenty pochodne obrotu energi  elektryczn , 

glem i gazem razem  -550 -550 -549 -549 
       Inne instrumenty pochodne:      
      Nale no ci krótkoterminowe HFT 1 147 1 147 2 392 2 392 

Nale no ci d ugoterminowe HFT 1 099 1 099 292 292 
Zobowi zania krótkoterminowe HFT -589 -589 -1 731 -1 731 
Zobowi zania d ugoterminowe HFT -714 -714 -660 -660 

         Pozosta e instrumenty pochodne razem  943 943 293 293 
      
 

SaA Udzia owe papiery warto ciowe i udzia y wed ug ceny nabycia 
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LaR Kredyty i inne nale no ci 
AFS Papiery warto ciowe dost pne do sprzeda y 
HTM Papiery warto ciowe utrzymywane do terminu wymagalno ci 
HFT Instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu lub stanowi ce zabezpieczenia 
AC Zobowi zania finansowe wyceniane z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej 

 
Struktura instrumentów finansowych wed ug sposobu okre lania warto ci godziwej 
 
Spó ka stosuje i publikuje instrumenty finansowe w nast puj cej strukturze wed ug sposobu 
okre lania warto ci godziwej: 
poziom 1: wycena do warto ci godziwej przy u yciu cen rynkowych identycznych aktywów i 
zobowi za  notowanych na aktywnych rynkach,  
poziom 2: wycena do warto ci godziwej z zastosowaniem metod, w przypadku których istotne dane 
wej ciowe bezpo rednio lub po rednio bazuj  na obserwacjach aktywnych rynków, 
poziom 3: wycena do warto ci godziwej z zastosowaniem metod, w przypadku których istotne dane 
wej ciowe nie bazuj  na obserwacjach aktywnych rynków. 
W 2010 i 2009 r. nie dokonano adnych przeniesie  pomi dzy poszczególnymi poziomami 
instrumentów finansowych wycenianych do warto ci godziwej. 
Na dzie  31.12.2010 r. Spó ka mia a w posiadaniu nast puj ce instrumenty finansowe wyceniane do 
warto ci godziwej (w mln CZK): 
 
Aktywa wyceniane do warto ci godziwej 

 Razem Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 
          Instrumenty pochodne obrotu 

energi  elektryczn , w glem i 
gazem 10 642 144 10 498 - 

Instrumenty pochodne 
stanowi ce zabezpieczenia 
przep ywów pieni nych 685 88 597 - 

Inne instrumenty pochodne 2 246 214 2 032 - 
ne papiery warto ciowe 

dost pne do sprzeda y o 
ograniczonej mo liwo ci 
dysponowania 7 091 7 091 - - 

Udzia owe krótkoterminowe 
papiery warto ciowe dost pne 
do sprzeda y 3 151 3 151 - - 

     
 

Zobowi zania wyceniane do warto ci godziwej 

 Razem Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 
          Instrumenty pochodne obrotu 

energi  elektryczn , w glem i 
gazem -11 192 -35 -11 157 - 

Instrumenty pochodne 
stanowi ce zabezpieczenia 
przep ywów pieni nych -1 533 -203 -1 330 - 

Inne instrumenty pochodne -1 303 -87 -1 216 - 
     

Na dzie  31.12.2009 r. Spó ka mia a w posiadaniu nast puj ce instrumenty finansowe wyceniane do 
warto ci godziwej (w mln CZK): 
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Aktywa wyceniane do warto ci godziwej 

 Razem Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 
          Instrumenty pochodne obrotu 

energi  elektryczn , w glem i 
gazem 24 235 33 24 202 - 

Instrumenty pochodne 
stanowi ce zabezpieczenia 
przep ywów pieni nych 508 25 483 - 

Inne instrumenty pochodne 2 684 176 2 508 - 
ne papiery warto ciowe 

dost pne do sprzeda y o 
ograniczonej mo liwo ci 
dysponowania 7 181 7 181 - - 

     
 
Zobowi zania wyceniane do warto ci godziwej 

 Razem Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 
          Instrumenty pochodne obrotu 

energi  elektryczn , w glem i 
gazem -24 784 -36 -24 748 - 

Instrumenty pochodne 
stanowi ce zabezpieczenia 
przep ywów pieni nych -1 653 -196 -1 457 - 

Inne instrumenty pochodne -2 391 -153 -2 238 - 
     

 
 
14. Zarz dzanie ryzykiem finansowym 
 
Podej cie do zarz dzania ryzykiem 

W Grupie EZ z powodzeniem rozwijany jest zintegrowany system zarz dzania ryzykiem, dzi ki 
któremu nieuniknione ryzyko towarzysz ce dzia alno ci podejmowanej przez Grup  w celu 
zwi kszenia warto ci akcji utrzymywane jest na poziomie mo liwym do zaakceptowania przez 
akcjonariuszy. Grupa przyjmuje definicj  ryzyka jako potencjalnego odchylenia rzeczywistego rozwoju 
sytuacji od oczekiwa  (planów). Jest ono wyra one przy pomocy warto ci tego odchylenia w CZK 
oraz prawdopodobie stwa, i  takie odchylenie wyst pi.  

Od 2005 r. w Grupie stosowana jest koncepcja kapita u ryzyka, co pozwala na okre lenie pu apu dla 
parcjalnych limitów ryzyka oraz, w szczególno ci, zunifikowan  kwantyfikacj  ró nych rodzajów 
ryzyka. Warto  ca kowitego rocznego limitu ryzyka (Profit@Risk) zatwierdza zarz d na podstawie 
projektu komitetu ds. zarz dzania ryzykiem na ka dy rok gospodarczy. Propozycje dotycz ce limitu 
opieraj  si  na historycznej zmienno ci ryzyka i przychodów Grupy uzyskiwanych ze sprzeda y 
(metoda „Topdown“). Zatwierdzona warto  wyra ona w CZK podaje maksymalne obni enie zysku, 
jakie Grupa gotowa jest zaryzykowa  na poziomie istotno ci 95 %, w celu osi gni cia zaplanowanego 
rocznego zysku. 

Przy pomocy metody „Bottom-up“ s  okre lane i na bie co aktualizowane tzw. ramy ryzyka. Ramy 
ryzyka okre laj  granice ryzyka obowi zuj ce konkretne jednostki lub spó ki Grupy; ponadto okre laj  
zasady i odpowiedzialno  za zarz dzanie ryzykiem, dozwolone instrumenty i metody zarz dzania 
ryzykiem oraz konkretne limity ryzyka razem z ograniczeniami proporcji ryzyka danego rodzaju w 
ca kowitym rocznym limicie Grupy. 

Od 2009 r. szacuje si  najistotniejsze rodzaje ryzyka towarzysz cego planowi biznesowemu 
(EBITDA@Risk na bazie symulacji MonteCarlo w horyzoncie Y+1 do Y+5). Ten rodzaj ryzyka jest 
aktywnie kontrolowany poprzez bie  sprzeda  energii elektrycznej na nast puj ce 3 lata, 
zarz dzanie ogóln  pozycja Grupy EZ w zakresie uprawnie  do emisji w kontek cie okresu KPRU III 
i zabezpieczanie si  od ryzyka zmiany kursów walutowych w perspektywie redniookresowej. 
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Organizacja zarz dzania ryzykiem 

Najwy szym autorytetem w zakresie zarz dzania ryzykiem jest komitet ds. zarz dzania ryzykiem 
(komitet dyrektora generalnego EZ, a. s.), który za wyj tkiem zatwierdzania ca kowitego limitu 
ryzyka w ramach planu rocznego (co nale y do kompetencji zarz du EZ, a. s.) podejmuje decyzje o 
rozwoju zintegrowanego systemu zarz dzania ryzykiem, zarz dza kapita em ryzyka, czyli podejmuje 
decyzje o rozdziale kapita u ryzyka na jego poszczególne rodzaje i jednostki organizacyjne, 
zatwierdza zobowi zuj ce wytyczne, odpowiedzialno  oraz struktury limitów dotycz cych 
zarz dzania ryzykiem parcjalnym, a tak e na bie co ledzi ogólne skutki podejmowania ryzyka 
przez Grup EZ cznie ze stanem wykorzystania kapita u ryzyka oraz spe nianiem wymogów 
agencji ratingowych.  

Rodzaje ryzyka a sposób zarz dzania ryzykiem 

W Grupie stosowany jest zunifikowany system kategoryzacji ryzyka, odzwierciedlaj cy specyficzne 
aspekty sytuacji w korporacji nieb cej bankiem. System ten koncentruje si  na pierwotnych 
czynnikach mog cych spowodowa  niezgodno  rozwoju z oczekiwaniami. Ryzyka podzielono do 
nast puj cych 4 podstawowych kategorii: 
 
1.  Ryzyko rynkowe 2.  Ryzyko kredytowe 3.  Ryzyko operacyjne 4.  Ryzyko dzia alno ci   
                  gospodarczej 

1.1 Finansowe 2.1 Niewyp acalno   3.1 Operacyjne 4.1 Strategiczne 
       d nika 
1.2 Towarowe 2.2 Bankructwo 3.2 Zmiany wewn trzne 4.2 Polityczne 
       dostawcy 
1.3 Wolumenu 2.3 Rozliczeniowe 3.3 Zarz dzanie 4.3 Zwi zane z                    
        p ynno ci        regulacjami 
1.4 P ynno ci rynku  3.4 Bezpiecze stwo 4.4 Zwi zane z reputacj  
 
Dzia ania podejmowane przez Grup  w zakresie zarz dzania ryzykiem podzielono na 2 podstawowe 
kategorie: 

 Dzia ania, dla których skwantyfikowano ich udzia  w ca kowitym limicie ryzyka Grupy (co oznacza, 
e mo na obiektywnie ustali  z okre lonym prawdopodobie stwem, jakie ryzyko towarzyszy 

danemu dzia aniu/planowanemu zyskowi). Zarz dzanie ryzykiem tego rodzaju odbywa si  
wed ug zasad i limitów wyznaczonych przez komitet ds. zarz dzania ryzykiem oraz zgodnie z 
dokumentacj  dotycz  zarz dzania odpowiednimi podmiotami / procesami Grupy, 

 Dzia ania, dla których dotychczas nie okre lono udzia u w ca kowitym limicie ryzyka 
podejmowanego przez Grup . Zarz dzanie ryzykiem tego rodzaju nale y do kompetencji 
jednostek odpowiedzialnych za dane procesy, zgodnie z wewn trzn  dokumentacj  dotycz  
zarz dzania tymi podmiotami / procesami Grupy. 

 

Dla wszelkich rodzajów ryzyka podlegaj cych zunifikowanej kwantyfikacji okre lono limity parcjalne, 
których wykorzystanie jest na bie co oceniane przynajmniej jeden raz w miesi cu i jest z regu y 
zdefiniowane jako suma bie cego oczekiwanego odchylenia rocznego oczekiwanego wyniku 
gospodarczego od planu oraz potencjalnego ryzyka straty na poziomie istotno ci 95 %. Metodyka i 
dane stosowane przez Grup  umo liwiaj  dokonanie zunifikowanej kwantyfikacji nast puj cych 
rodzajów ryzyka: 

 ryzyko rynkowe: finansowe (zmiany kursów walut i akcji lub stóp odsetkowych), zmiany cen 
towarów (energia elektryczna, uprawnienia emisyjne, w giel, gaz), zwi zane z wolumenem (ilo  
sprzedanego ciep a, wolumen skupu energii elektrycznej ze róde  fotowoltaicznych), 

 ryzyko kredytowe: ryzyko zwi zane z wyp acalno ci  stron transakcji finansowych i handlowych 
oraz ryzyko wyp acalno ci ko cowych odbiorców energii elektrycznej, 

 ryzyko operacyjne: ryzyko operacyjne elektrowni j drowych i zasilanych w glem, ryzyko 
inwestycyjne.  
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Kszta towanie si  ryzyka jest regularnie co miesi c raportowane komitetowi ds. zarz dzania ryzykiem, 
któremu przedstawia si  3 rodzaje sprawozda : 

 z ryzyka rocznego bud etu (wykorzystanie cznego rocznego limitu Profit@Risk), 

 z ryzyka planu biznesowego (EBITDA@Risk oraz CF@Risk na bazie symulacji MonteCarlo). 

 Potencja  kredytowy (aktualne odchylenie od optymalnego poziomu zad enia w perspektywie 
Y+5, okre lonego na podstawie wymogów agencji ratingowych dotycz cych wska ników 
zad enia warunkuj cych utrzymanie ratingu EZ). 

 
14.1. Opis jako ciowy ryzyka EZ, a. s. zwi zanego z instrumentami finansowymi 
 
Ryzyko zwi zane ze zmianami cen towarów  
 
Kszta towanie si  cen energii elektrycznej, uprawnie  emisyjnych, w gla oraz gazu ziemnego stanowi 
krytyczny czynnik ryzyka warto ci EZ. Stosowany system zarz dzania ryzykiem zmian cen towarów 
jest skoncentrowany na mar y ze sprzeda y energii elektrycznej z w asnej produkcji, czyli na 
transakcjach optymalizuj cych sprzeda  produktów EZ i pozycj  uprawnie  emisyjnych dla 
produkcji (zarz dzanie potencjalnym ryzykiem na bazie EaR, VaR oraz EBITDA@Risk) oraz na 
mar y z w asnego obrotu towarami (zarz dzanie potencjalnym ryzykiem na bazie VaR).  
 
Rynkowe ryzyko finansowe (zmian kursów walutowych i stóp procentowych) 
 
Kszta towanie si  kursów walutowych i stóp procentowych stanowi znacz cy czynnik ryzyka 
zagra aj cy warto ci EZ. Stosowany system zarz dzania ryzykiem finansowym skoncentrowany jest 
na przysz ych przep ywach pieni nych oraz na w asnych transakcjach finansowych zawieranych w 
celu zarz dzania pozycj  ryzyka, zgodnie z jego limitami (zarz dzanie potencjalnym ryzykiem na 
bazie VaR, EBITDA@Risk oraz uzupe niaj cych limitów pozycji). Dlatego w asne instrumenty 
finansowe (aktywne i pasywne transakcje finansowe oraz transakcje instrumentami pochodnymi) 
realizowane s  wy cznie w kontek cie ca kowitych oczekiwanych przep ywów pieni nych ( cznie z 
przep ywami operacyjnymi i oraz inwestycyjnymi przep ywami walutowymi). 
 
Ryzyko kredytowe  
 
Zarz dzanie ekspozycj  kredytow  poszczególnych partnerów finansowych i hurtowych odbywa si  
na podstawie indywidualnych limitów kredytowych. Indywidualne limity s  okre lane i na bie co 
aktualizowane w zale no ci od sytuacji finansowej partnera (wed ug mi dzynarodowego ratingu oraz 
wed ug wewn trznej oceny sytuacji finansowej, w przypadku partnerów nieuwzgl dnianych w 
mi dzynarodowym ratingu). 
Zgodnie z metodyk  ryzyka kredytowego stosowan  w bankowo ci zgodnie z Basel II co miesi c 
przeprowadza si  kwantyfikacj  oczekiwanych i potencjalnych strat na poziomie istotno ci 95 % oraz 
udzia u wszystkich powy szych rodzajów ryzyka kredytowego w ca kowitym rocznym limicie ryzyka. 
 
Ryzyko zwi zane z p ynno ci  
 
Ryzyko zwi zane z p ynno ci  traktowane jest przez Spó  w pierwszym rz dzie jako ryzyko 
operacyjne (ryzyko zarz dzania p ynno ci ). Za czynnik ryzyka uwa a si  wewn trzn  zdolno  
efektywnego zarz dzania procesem planowania przysz ych przep ywów pieni nych i zapewnienia 
odpowiedniej p ynno ci oraz efektywnego finansowania krótkoterminowego (zarz dzanie ryzykiem na 
bazie jako ciowej). Do zarz dzania fundamentalnym ryzykiem zwi zanym z p ynno ci  (tj. ryzykiem 

ynno ci w uj ciu bankowo ci) s y system zarz dzania ryzykiem traktowany jako ca . 
Zarz dzanie odchyleniami oczekiwanych przep ywów pieni nych, które mog  wyst pi  w 
przysz ci, w danej perspektywie odbywa si  zgodnie z cznym limitem ryzyka, w kontek cie 
bie cego i docelowego poziomu zad enia EZ.  
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14.2. Opis ilo ciowy ryzyka EZ, a. s. zwi zanego z instrumentami finansowymi 
 
Ryzyko zwi zane ze zmianami cen towarów 
 
Dane ilo ciowe dotycz ce ryzyka (tj. potencjalnych zmian warto ci rynkowych w wyniku dzia ania 
podanych czynników ryzyka na dzie  31.12.) okre lono na podstawie nast puj cych za : 

 ceny rynkowe opieraj  si  g ównie na EEX, PXE oraz ICE, 
 jako wska nik ryzyka zwi zanego z instrumentami finansowymi stosowany jest miesi czny 

parametryczny VaR (poziom istotno ci 95 %), wyra aj cy potencjaln  zmian  warto ci godziwej 
kontraktów, które sklasyfikowano jako instrumenty pochodne wed ug MSR 39 (w EZ dotyczy to 
nast puj cych grup towarów: energia elektryczna, uprawnienia emisyjne EUA i CER/ERU, gaz 
ziemny, w giel API2 i API4), 

 w obliczeniach zmienno ci i korelacji (pomi dzy cenami towarów) zastosowano metod  SMA 
(Simple Moving Average) do 60-cio dniowych szeregów czasowych. 

 
Potencjalne skutki oddzia ywania podanych czynników ryzyka na dzie  31.12. (w mln CZK): 

 2010 r.  2009 r. 
   
Miesi czny VaR (95 %) – wp yw zmian cen rynkowych towarów 743 921 

 
 
Ryzyko zmian kursów walutowych 
 
Dane ilo ciowe dotycz ce ryzyka (tj. potencjalnych zmian warto ci rynkowych w wyniku dzia ania 
podanych czynników ryzyka na dzie  31.12.) okre lono na podstawie nast puj cych za : 

 kursy walutowe oraz krzywe odsetek okre laj  w szczególno ci IS Reuters, IS Bloomberg oraz 
Czeski Bank Narodowy, 

 jako wska nik ryzyka zmiany kursów walutowych wybrano miesi czny parametryczny VaR 
(poziom istotno ci 95 %),  

 w obliczeniach zmienno ci oraz korelacji wewn trznej poszczególnych walut zastosowano 
metod  JP Morgan (metoda parametrycznego VaR) do 90-cio dniowych historycznych szeregów 
czasowych, 

 odpowiedni  pozycj  walutow  zdefiniowano jako zdyskontowan  warto  przep ywów 
pieni nych w walutach obcych pochodz cych ze wszystkich wysoce prawdopodobnych 
transakcji finansowych i niefinansowych, na które zawarto transakcje ( cznie z operacjami 
stanowi cymi zabezpieczenia oczekiwanych przep ywów pieni nych w przysz ych latach 
zgodnie z MSSF), 

 za wysoce prawdopodobne transakcje niefinansowe s  uwa ane wszelkie przychody i koszty 
operacyjne i inwestycyjne w walutach obcych oczekiwane w 2011 r. a tak e przysz e wysoce 
prawdopodobne przychody ze sprzeda y energii elektrycznej w walutach obcych, 

 odpowiednia pozycja walutowa odzwierciedla wszelkie znacz ce przep ywy w walutach obcych w 
ledzonym koszu walut obcych. 

 
Potencjalne skutki oddzia ywania ryzyka zwi zanego ze zmianami kursów walutowych na dzie  
31.12. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   
Miesi czny VaR walutowy (poziom istotno ci 95 %) 276 297 
 
 
Ryzyko zmian stóp procentowych 
 
Dane ilo ciowe dotycz ce ryzyka (czyli wra liwo  P/L na dzia anie czynników ryzyka zwi zanych ze 
stopami odsetkowymi na dzie  31.12.) okre lono na podstawie nast puj cych za : 

 rynkowe stopy procentowe oraz krzywe odsetek okre laj  w szczególno ci IS Reuters, IS 
Bloomberg oraz Czeski Bank Narodowy, 

 jako wska nik ryzyka zmiany stóp procentowych wybrano równoleg e przesuni cie krzywych 
przychodów (+10bp)  

 wra liwo  P/L jest mierzona jako zmiana przychodów z odsetek oraz kosztów zwi zanych z 
posiadanymi pozycjami wra liwymi na zmiany stóp odsetkowych, 
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 odpowiednie pozycje odsetkowe odzwierciedlaj  wszelkie znacz ce przep ywy pieni ne, 
wra liwe na zmiany stóp procentowych. 

 
Potencjalny wp yw oddzia ywania ryzyka zwi zanego ze zmianami stóp procentowych na dzie  31.12. 
(w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 

   
Wra liwo  P/L na zmiany stóp odsetkowych oraz równoleg e 
przesuni cie krzywych przychodów (+10bp) -13 -22 

 
 
Ekspozycja kredytowa w zwi zku z udzielonym gwarancjami na dzie  31.12. (w mln CZK): 
 
 2010 r. 2009 r. 
   Gwarancje udzielone jednostkom zale nym i stowarzyszonym 
oraz wspólnym przedsi biorstwom 12 270 23 391 
Gwarancje udzielone stronom trzecim 481 529 
   
   Razem * 12 751 23 920 

*     Gwarancje maj  ró ny okres wa no ci, ostatni termin ich wykorzystania mija w czerwcu 2025 r. 
 
 
Ryzyko zwi zane z p ynno ci  
 
Terminy p atno ci zobowi za  finansowych wynikaj ce z umów na dzie  31.12.2010 r. (w mln CZK): 

 

Wyemitowa
ne 

obligacje Kredyty 
Instrumenty 
pochodne* 

Zobowi zania 
z tytu u dostaw 

towarów i 
us ug oraz 
pozosta e 

zobowi zania 

Udzielone 
gwarancje 

** 
      Raty w ci gu jednego roku 18 363 6 895 222 821 53 372 12 751 
Raty od 1 do 2 lat 23 436 975 44 397 - - 
Raty od 2 do 3 lat 17 805 1 656 3 544 - - 
Raty od 3 do 4 lat 22 264 1 394 358 - - 
Raty od 4 do 5 lat 18 759 1 368 342 - - 
W dalszych latach 85 826 5 534 8 336 - - 
      
   Razem 186 453 17 822 279 798 53 372 12 751 

 
Terminy p atno ci zobowi za  finansowych wynikaj ce z umów na dzie  31.12.2009 r. (w mln CZK): 

 

Wyemitowa
ne 

obligacje Kredyty 
Instrumenty 
pochodne* 

Zobowi zania 
z tytu u dostaw 

towarów i 
us ug oraz 
pozosta e 

zobowi zania 

Udzielone 
gwarancje 

** 
      Raty w ci gu jednego roku 11 023 13 049 184 461 49 995 23 920 
Raty od 1 do 2 lat 23 578 374 34 472 - - 
Raty od 2 do 3 lat 22 159 811 14 442 - - 
Raty od 3 do 4 lat 16 607 1 235 401 - - 
Raty od 4 do 5 lat 21 173 980 383 - - 
W dalszych latach 46 113 4 647 9 275 - - 
      
   Razem 140 653 21 096 243 434 49 995 23 920 

 
* Terminy p atno ci wynikaj ce z umów w przypadku instrumentów pochodnych to daty p atno ci 

zrealizowanych przez Spó . W tych transakcjach Spó ka uzyskuje jednocze nie warto  zamienn . 
Warto ci godziwe instrumentów pochodnych podano w nocie 13. 

** Maksimum gwarancji wykazuje si  w najbli szym okresie, w którym mog  by  wykorzystane. 
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14.3. Rachunkowo  zabezpiecze  
 
Spó ka stosuje zabezpieczenia przep ywów pieni nych zwi zanych z wysoce prawdopodobnymi 
przysz ymi przychodami w EUR. Zabezpieczone przep ywy finansowe s  oczekiwane w latach od 2011 
do 2015. Instrumentem zabezpieczaj cym na dzie  31.12.2010 i 2009 r. s  w tym przypadku 
zobowi zania z tytu u emisji euroobligacji oraz kredytów bankowych denominowanych w EUR w 
ca kowitej wysoko ci odpowiednio 4,7 mld EUR i 3,2 mld EUR oraz forwardy i swapy walutowe. Na 
dzie  31.12.2010 i 2009 r. warto  godziwa tych pochodnych instrumentów zabezpieczaj cych 
(forwardów i swapów walutowych) wynosi a odpowiednio 379 mln CZK oraz -200 mln CZK.  

Spó ka ponadto stosuje zabezpieczenia przep ywów pieni nych zwi zanych z wysoce 
prawdopodobnymi przysz ymi zakupami uprawnie  emisyjnych, które s  oczekiwane w latach od 2011 
do 2013. Instrumentem zabezpieczaj cym na dzie  31.12.2010 i 2009 r. s  w tym przypadku forwardy i 
futures na zakupy uprawnie  emisyjnych odpowiadaj ce wolumenowi odpowiednio 14,7 mln i 7,1 mln 
ton emisji CO2. Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. warto  godziwa tych pochodnych instrumentów 
zabezpieczaj cych wynosi a odpowiednio -1 227 mln CZK i -945 mln CZK. 

W 2010 i 2009 r. kwoty z tytu u zabezpiecze  przep ywów pieni nych przeniesiono z kapita u 
asnego do rachunku zysków i strat i wykazano w pozycjach „Przychody ze sprzeda y energii 

elektrycznej”, „Przychody i koszty z transakcji instrumentami pochodnymi energii elektrycznej, w gla i 
gazu, netto”, „Uprawnienia emisyjne, netto” oraz „Pozosta e koszty i przychody finansowe, netto”. W 
2010 i 2009 r. z tytu u nieefektywno ci zabezpiecze  przep ywów pieni nych zaksi gowano w wyniku 
gospodarczym odpowiednio 61 mln CZK oraz -1 702 mln CZK. W 2010 i 2009 r. przyczyn  
nieefektywno ci by y g ównie transakcje, w przypadku których zabezpieczone pozycje przesta y by  
wysoce prawdopodobne. 
 
 
15. Rezerwa na wycofanie z u ytkowania urz dze  j drowych oraz na sk adowanie zu ytego 

paliwa j drowego 
 
Spó ka eksploatuje dwie elektrownie j drowe. Elektrownia Dukovany sk ada si  z czterech bloków o 
mocy 440 MW, które zosta y wdro one do eksploatacji w latach 1985–1987. Od 2002 i 2003 r. 

ytkowane s  dwa bloki elektrowni j drowej Temelín o mocy 1 000 MW. Ustawa o pokojowym 
wykorzystaniu energii j drowej i promieniowania jonizuj cego („Prawo atomowe“) nak ada na 
podmioty prowadz ce eksploatacj  urz dze  j drowych pewne obowi zki w zakresie 
unieszkodliwiania i rozbiórki tych urz dze , jak równie  sk adowania radioaktywnego odpadu i 
zu ytego paliwa j drowego. W my l Prawa atomowego wszystkie cz ci i urz dzenia elektrowni 

drowych po zako czeniu ich ywotno ci eksploatacyjnej musz  zosta  zlikwidowane. Obecnie 
zak ada si , i  eksploatacja elektrowni j drowej Dukovany potrwa do 2027 r., natomiast w przypadku 
elektrowni Temelín zostanie zako czona oko o 2042 r. Studium kosztów dla elektrowni Dukovany 
uaktualnione w 2008 r. oraz studium dotycz ce elektrowni Temelín opracowane w 2009 r. szacuj  
koszty likwidacji elektrowni odpowiednio na 17,3 mld CZK oraz 14,6 mld CZK. rodki pieni ne z 
tytu u rezerwy na wycofanie z u ytkowania urz dze  j drowych s  lokowane na rachunkach 
bankowych o ograniczonej mo liwo ci dysponowania, zgodnie z wymogami Ustawy. Prawo pozwala 
na lokowanie tych rodków w obligacjach pa stwowych lub na terminowych rachunkach bankowych. 
Wszystkie takie aktywa finansowe o ograniczonej mo liwo ci dysponowania s  ujmowane w bilansie 
w ramach d ugoterminowych aktywów finansowych (patrz nota 4). 
Centralnym organem zapewniaj cym zarz dzanie oraz eksploatacj  urz dze  przeznaczonych do 
ostatecznego sk adowania odpadów radioaktywnych i zu ytego paliwa j drowego jest Urz d ds. 
Kontroli Odpadów Radioaktywnych („RAWRA”), powo any do ycia przez Ministerstwo Przemys u i 
Handlu Republiki Czeskiej. RAWRA centralnie organizuje, nadzoruje i jest odpowiedzialny za 
wszystkie sk adowiska odpadów radioaktywnych i zu ytego paliwa. Dzia alno  RAWRA jest 
finansowana za pomoc  „rachunku rezerw j drowych”, finansowanego przez podmioty wytwarzaj ce 
odpady radioaktywne. Wp aty na ten rachunek zosta y okre lone decyzj  rz du w kwocie 50 CZK za 1 
MWh energii elektrycznej wyprodukowanej w elektrowniach j drowych. W 2010 i 2009 r. wp aty na 
powy szy rachunek wynosi y odpowiednio 1 400 mln CZK oraz 1 360 mln CZK. Podmiot 
wytwarzaj cy odpady radioaktywne bezpo rednio pokrywa wszelkie koszty zwi zane z tymczasowym 
sk adowaniem wypalonego paliwa i likwidacj  radioaktywnych odpadów. Faktyczne poniesione koszty 

 ksi gowane w ci ar rezerwy na sk adowanie zu ytego paliwa j drowego. 
Spó ka tworzy rezerwy z tytu u oczekiwanych zobowi za  zwi zanych z wycofaniem elektrowni 

drowych z eksploatacji oraz tymczasowym przechowywaniem i ostatecznym sk adowaniem 
zu ytego paliwa j drowego, zgodnie z zasadami opisanymi w nocie 2.21. 
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W nast puj cej tabeli podano stan wy ej okre lonych rezerw na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln 
CZK): 

 Rezerwa 
 Wycofanie 

urz dze  
drowych 

z 
eksploatacji 

Sk adowanie paliwa 
drowego  

 
Tymczaso

we Ostateczne Razem 
    Saldo na dzie  31.12.2008 r. 8 029 6 211 21 182 35 422 
    Zmiany w 2009 r.:    

     Wp yw inflacji i zmian realnej stopy 
odsetkowej 402 310 1 059 1 771 
Tworzenie rezerwy - 421 - 421 
Skutki zmiany szacunków uj te w 

przychodach - 168 - 168 
Skutki zmiany wyceny powi kszaj ce / 

pomniejszaj ce rzeczowe aktywa trwa e -229 126 1 069 966 
Wykorzystanie rezerw w roku bie cym - -456 -1 360 -1 816 

     Saldo na dzie  31.12.2009 r. 8 202 6 780 21 950 36 932 
     Zmiany w 2010 r.:     

     Wp yw inflacji i zmian realnej stopy 
odsetkowej 369 305 988 1 662 
Tworzenie rezerwy - 605 - 605 
Wp yw zmian w szacunkach wykazywanych 

w przychodach - -797 - -797 
Skutki zmiany wyceny powi kszaj ce 

warto  rzeczowych aktywów trwa ych - - 519 519 
Wykorzystanie rezerw w roku bie cym - -902 -1 400 - 2 302 

     
Saldo na dzie  31.12.2010 r. 8 571 5 991 22 057 36 619 

      
Wykorzystanie rezerw przeznaczonych na trwa e sk adowanie zu ytego paliwa j drowego za rok 
bie cy obejmuje p atno ci na rachunek rezerw j drowych, podlegaj cy kontroli pa stwowej, 
natomiast wykorzystanie rezerw na sk adowanie tymczasowe obejmuje przede wszystkim zakup 
kontenerów do tych celów. 
W 2010 r. Spó ka dokona a zmiany w oszacowaniach rezerw na tymczasowe sk adowanie paliwa 

drowego na podstawie zmiany oczekiwa  dotycz cych przysz ych kosztów sk adowania oraz zmiany 
w oszacowaniach rezerw na ostateczne u enie wypalonego paliwa j drowego z powodu korekty 
oczekiwanej produkcji elektrowni j drowych w przysz ci. 
W 2009 r. Spó ka zmieni a szacunki rezerw na wycofanie urz dze  j drowych z eksploatacji w 
oparciu o aktualizacj  studium dotycz cego elektrowni Temelín, a tak e szacunki rezerw na 
ostateczne sk adowanie paliwa j drowego w wyniku zmiany stopy dyskonta. 
Rzeczywiste koszty wycofania urz dze  j drowych z eksploatacji oraz sk adowania zu ytego paliwa 

drowego mog  znacz co odbiega  od warto ci podanych powy ej w wyniku zmian legislacyjnych 
lub technologicznych, wzrostu kosztów personalnych, kosztów materia ów i urz dze , a tak e wskutek 
zmian przebiegu czasowego realizacji wszystkich czynno ci wykonywanych w zwi zku z wycofaniem 
urz dze  z eksploatacji i sk adowaniem paliwa. 
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16. Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe 
 
Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Instrumenty pochodne  1 678 1 916 
Rezerwa na rekultywacj  sk adowisk 1 457 1 740 
Zobowi zania z tytu u wiadcze  pracowniczych 1 157 931 
   
   Razem 4 292 4  587 

 
W nast puj cej tabeli podano zmiany rezerw na rekultywacje sk adowisk na dzie  31.12.2010 i 2009 
r. (w mln CZK): 
 
 2010 r. 2009 r. 
   Saldo na dzie  31 grudnia 1 740 406 
   Wp yw inflacji i zmian realnej stopy odsetkowej 78 88 
Wp yw zmian w szacunkach wykazywanych w 

przychodach - -33 
Skutki zmiany wyceny powi kszaj ce / pomniejszaj ce 

rzeczowe aktywa trwa e  -270 1 382 
Wykorzystanie rezerw w roku bie cym -91 -103 
   

Saldo na dzie  31 grudnia 1 457 1 740 
 
 
17. Zobowi zania handlowe oraz inne 
 
Zobowi zania z tytu u dostaw towarów i us ug i inne na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Zobowi zania z tytu u dostaw towarów i us ug 29 216 27 322 
Instrumenty pochodne  12 350 26 912 
Zobowi zanie z cashpoolingu Grupy EZ oraz 

podobne po yczki w ramach Grupy EZ 23 053 21 606 
Pozosta e  1 103 1 067 
   
   Razem 65 722 76 907 

 
 
18. Pozosta e pasywa 
 
Pozosta e pasywa na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Rezerwy 2 606 1 401 
Mar a z tytu u transakcji na PXE innych ni  

instrumenty pochodne 602 2 081 
Rozliczenia mi dzyokresowe odsetek 2 780 2 052 
Dostawy towaru i us ug, za które nie wystawiono faktur 2 448 1 872 
Podatki i op aty, za wyj tkiem podatku dochodowego 201 403 
Pozosta e 20 - 
   
   Razem 8 657 7 809 

 
Mar a z tytu u transakcji zawartych na PXE innych ni  instrumenty pochodne stanowi mar  netto 
zap acon  Praskiej Gie dzie Energii lub przez Prask  Gie  Energii z tytu u przysz ych zakupów i 
sprzeda y energii elektrycznej z fizyczn  dostaw  po dniu bilansowym.  

Prawo nak ada na Spó  obowi zek pokrycia szkód powsta ych w wyniku emisji szkodliwych 
substancji. Na podstawie obecnych oszacowa  prawdopodobnych zobowi za  Spó ka tworzy rezerw  
na pokrycie tych szkód. Saldo rezerwy na dzie  31.12.2010 i 2009 r. wynosi o odpowiednio 312 mln 
CZK i 298 mln CZK. 
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W 2010 i 2009 r. Spó ka zawi za a rezerw  na brakuj ce uprawnienia emisyjne w wysoko ci 
odpowiednio 2 180 mln CZK i 942 mln CZK (patrz nota 8). 

W 2010 i 2009 r. Spó ka zawi za a rezerw  na restrukturyzacj  w wysoko ci odpowiedni 113 mln CZK 
i 101 mln CZK.  
 
 
19. Przychody operacyjne 
 
Przychody operacyjne na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Sprzeda  energii elektrycznej:   
   Energia elektryczna czynna – w kraju:   

EZ Prodej, s.r.o. 41 888 48 181 
Praska Gie da Energii (PXE) 4 158 25 042 
Pozosta e 34 737 19 054 

   Energia elektryczna czynna – w kraju, razem  80 783 92 277 
   Energia elektryczna czynna – za granic  8 423 8 466 
Wp yw zabezpiecze  (patrz nota 14.3) 2 336 119 
Us ugi wspomagaj ce i inne 7 352 7 559 

   Przychody ze sprzeda y energii elektrycznej 
razem 98 894 108 421 

   Obrót energi  elektryczn , w glem i gazem:   
   Sprzeda  – w kraju 22 256 13 535 

Sprzeda  – za granic  136 986 145 153 
Zakupy – w kraju -12 763 -10 753 
Zakupy – za granic   -141 335 -138 655 
Zmiany warto ci godziwych instrumentów 
pochodnych towarów 232 -2 879 

   Przychody i koszty z transakcji instrumentami 
pochodnymi energii elektrycznej, w gla i 
gazu, netto, razem 5 376 6 401 

   Przychody ze sprzeda y ciep a oraz pozosta e 
przychody:   
   Sprzeda  ciep a 1 965 1 789 

Pozosta e 3 963 2 594 
   Przychody ze sprzeda y ciep a oraz pozosta e 

przychody razem 5 928 4 383 
      Razem 110 198 119 205 
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20. Koszty osobowe 
 
Koszty osobowe na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 

   Razem 

Organy 
spó ki oraz 

kierownictwo 
najwy szego 
szczebla 1) Razem 

Organy 
spó ki oraz 

kierownictwo 
najwy szego 
szczebla 1) 

     
Koszty wynagrodze   -4 274 -262 -4 084 -259 
Premie dla cz onków organów Spó ki 

cznie z tantiemami -39 -39 -37 -37 
Umowy opcji -100 -100 -110 -110 
Sk adki na ubezpieczenia spo eczne i 
kasy chorych -1 336 -29 -1 228 -18 
Pozosta e koszty osobowe -721 -28 -776 -19 
     
   Koszty osobowe razem -6 470 -458 -6 235 -443 
     

1) Cz onkowie rady nadzorczej i zarz du, dyrektor generalny, dyrektorowie pionów oraz wybrani dyrektorowie 
jednostek organizacyjnych o ogólnogrupowym zakresie dzia ania. Koszty obejmuj  tak e premie dla by ych 
cz onków organów spó ki. 

 
W 2010 i 2009 r. cz onkowie zarz du i niektórzy mened erowie Spó ki oprócz wynagrodze  otrzymali 
samochody osobowe do celów s bowych i prywatnych.  

W przypadku wcze niejszego rozwi zania umowy o pe nieniu funkcji cz onka zarz du, Spó ka 
zobowi zana jest wyp aci  cz onkowi zarz du odpraw  w wysoko ci wynagrodze  miesi cznych, które 
otrzyma by w przypadku pe nienia funkcji a  do ko ca kadencji. Powy sze postanowienie nie ma 
zastosowania, o ile cz onek zarz du sam zrezygnuje z funkcji w organie spó ki. 

Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. cz onkom zarz du, rady nadzorczej i wybranym mened erom 
przyznano prawa opcji na zakup odpowiednio 2 365 tys. i 2 325 tys. akcji Spó ki.  

Na podstawie uchwa y walnego zgromadzenia akcjonariuszy podj tej w czerwcu 2005 r. nie ma ju  
mo liwo ci przyznawania opcji cz onkom rady nadzorczej. 

Cz onkom zarz du i wybranym mened erom przys uguje prawo uzyskania opcji na zakup akcji 
zwyk ych Spó ki na warunkach okre lonych w umowie opcji. Zgodnie z zasadami przyznawania praw 
opcji zatwierdzonymi przez walne zgromadzenie w maju 2008 r. cz onkowie zarz du i wybrani 
mened erowie w okresie pe nienia funkcji co roku otrzymuj  opcje na zakup pewnej liczby akcji 
Spó ki. Cena nabywania akcji w ramach programu opcji równa si redniej wa onej cen osi ganych w 
obrocie na rynku regulowanym w Republice Czeskiej za okres jednego miesi ca przed dniem 
przyznania przydzia u rocznego opcji. Beneficjent mo e wezwa  Spó  do cesji akcji odpowiednio do 
liczby przyznanych opcji, zawsze najwcze niej po up ywie dwóch lat a najpó niej do po owy 
czwartego roku od przyznania ka dego przydzia u opcji. Prawa opcji podlegaj  nast puj cemu 
ograniczeniu: warto  akcji Spó ki mo e by  wi ksza maksymalnie o 100 % w stosunku do ich ceny 
kupna, przy czym beneficjent zobowi zany jest do utrzymywania na swoim koncie udzia owym a  do 
zako czenia programu opcji takiej liczby akcji nabytych na podstawie wezwania do cesji, która 
odpowiada 20 % zysku osi gni tego w dniu wezwania.  

W 2010 i 2009 r. Spó ka wykaza a koszty osobowe zwi zane z przyznanymi opcjami w wysoko ci 
odpowiednio 100 mln CZK i 110 mln CZK. Wszelkie wykorzystane opcje Spó ka rozliczy a z akcji 

asnych. Zysk lub strata ze sprzeda y akcji w asnych zosta y wykazane bezpo rednio w kapitale 
asnym. 
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W nast puj cej tabeli podano zmiany w zakresie liczby przyznanych opcji, które mia y miejsce w 
2010 i 2009 r., oraz rednie wa one cen akcji zrealizowanych w ramach programu opcji: 

 Liczba opcji 
rednia 
cena 

w CZK za 
akcj  

 
Rada 

nadzorcza 
tys. szt. 

Zarz d 
tys. szt. 

Wybrani 
mened ero

wie 
tys. szt. 

Razem 
tys. szt. 

      Liczba opcji na 
dzie  31.12.2008 r. 150 1 625 580 2 355 945,60 
      Przyznane opcje - 145 245 390 842,14 

Przeniesienie do innej 
kategorii 

- 75 -75 - - 

Wykorzystane opcje 1) -150 -75 -170 -395 370,46 
Opcje wygas e - - -25 -25 752,95 

 Liczba opcji na 
dzie  31.12.2009 r. 2) - 1 770 555 2 325 1 028,03 
      Przyznane opcje - 275 255 530 865,33 

Przeniesienie do innej 
kategorii 

- - - - - 

Wykorzystane opcje 1) - -425 -45 -470 716,47 
Opcje wygas e - - -20 -20 833,32 

      Liczba opcji na 
dzie  31.12.2010 r. 2) - 1 620 745 2 365 1 055,13 
      1) W 2010 i 2009 r. rednia cena rynkowa akcji na dzie  realizacji opcji wynosi a odpowiednio 905,73 CZK i 

849,34 CZK za akcj . 
2) Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. spe nione zosta y wszelkie warunki realizacji opcji w ogólnej liczbie 

odpowiednio 1 115 tys. i 965 tys. akcji. Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. rednia cena opcji dost pnych do 
realizacji wynosi a odpowiednio 1 156,54 CZK oraz 922,11 CZK za akcj . 

 
Warto  godziw  opcji na dzie  przyznania okre lono wed ug dwumianowego modelu wyceny. Ze 
wzgl du na to, i  opcje przyznane w ramach programu motywacyjnego istotnie ró ni  si  od opcji 

cych przedmiotem obrotu a zmiany w za eniach przyj tych do oblicze  maj  du e znaczenie 
dla obliczenia warto ci godziwej opcji, warto ci wynikaj ce z oblicze  mog  znacz co odbiega  od 
warto ci okre lonych na podstawie innego modelu wyceny lub przy u yciu innych za .  

Na dzie  przyznania opcji przyj to nast puj ce podstawowe za enia, na podstawie których 
okre lono warto  godziw  opcji: 

 2010 r. 2009 r. 
   rednia wa ona danych na wej ciu:   
   Przychody z dywidend 5,9 % 6,3 % 

Przewidywana zmienno  40,2 % 41,3 % 
rednioterminowa stopa odsetkowa pozbawiona 

ryzyka 1,6 % 2,3 % 
Oczekiwany czas realizacji opcji (w latach) 1,4 2,1 
Cena rynkowa akcji na dzie  przyznania opcji (CZK 
na akcj ) 848,1 880,8 
   rednia warto  godziwa opcji na dzie  przyznania 

(CZK na opcj ) 123,5 175,9 
 
Szacunkowy czas realizacji opcji opiera si  na danych historycznych i nie musi by  zgodny z 
rzeczywisto ci . Oczekiwana zmienno  bazuje na za eniu, i  b dzie si  ona kszta towa a podobnie 
jak w przesz ci, rzeczywisto  mo e jednak ró ni  si  od za . 
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W nast puj cym zestawieniu podano liczby przyznanych opcji na zakup akcji (w tys. szt.) na dzie  
31.12.2010 i 2009 r. wed ug zakresu cen: 

 2010 r. 2009 r. 
   500 – 900 CZK za akcj  645 935 
900 – 1 400 CZK za akcj  1 720 1 390 

   Razem 2 365 2 325 
 
Na dzie  31.12.2010 i 2009 r. redni okres pozostaj cy do zapadalno ci opcji wynosi  odpowiednio 
1,9 i 2,3 roku.  
 
 
21. Pozosta e koszty operacyjne 
 
Pozosta e koszty operacyjne na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Us ugi -6 410 -6 111 
Zmiana stanu rezerw i odpisów aktualizuj cych 3 089 1 628 
Podatki i op aty -1 697 -1 597 
Odpisy aktualizuj ce nale no ci i zaniechane 
inwestycje 

-28 -78 

Koszty podró y -92 -115 
Udzielone darowizny -259 -201 
Zysk ze sprzeda y rzeczowych aktywów trwa ych -8 -31 
Zysk / strata ze sprzeda y materia ów 100 -3 
Zap acone / otrzymane kary i odsetki za zw ok , netto 131 144 
Inne, netto -781 -589 
      Razem -5 955 -6 953 

 
Pozycja „Podatki i op aty” obejmuje tak e rodki przelane na konto rezerw j drowych (patrz nota 15). 
Kwota ta odpowiada wykorzystaniu rezerw na ostateczne sk adowanie zu ytego paliwa j drowego. 
Wykorzystanie tej rezerwy wykazano w ramach pozycji „Zmiana stanu rezerw i odpisów 
aktualizuj cych”. 
 
 
22.  Odsetki otrzymane 
 
Odsetki otrzymane wed ug kategorii instrumentów finansowych na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln 
CZK): 
 2010 r.  2009 r. 
   Kredyty i nale no ci 1 704 326 
Papiery warto ciowe utrzymywane do terminu wymagalno ci 35 35 
Papiery warto ciowe dost pne do sprzeda y 316 284 
Rachunki bankowe 452 453 
      Razem 2 507 1 098 
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23. Pozosta e koszty i przychody finansowe, netto  
 
Pozosta e przychody i koszty finansowe, netto, na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Otrzymane dywidendy 8 078 10 807 
Zysk / strata z instrumentów pochodnych, netto 668 -1 429 
Zysk / strata ze sprzeda y aktywów finansowych dost pnych do 

sprzeda y 
-131 87 

Odpisy aktualizuj ce w sferze finansowej (nota 4) -6 071 -3 051 
Inne, netto 924 364 
      Razem 3 468 6 778 

 
 
24. Podatek dochodowy 
 
Zgodnie z ustaw  o podatku dochodowym za 2010 i 2009 r. wykazano podatek dochodowy od osób 
prawnych wed ug stawki odpowiednio 19 % i 20 %. Od 2011 r. stawka ta wynosi 19 %. 

Kierownictwo Spó ki jest zdania, i  koszt podatkowy wykazano w sprawozdaniu finansowym w 
odpowiedniej wysoko ci. Nie mo na jednak wykluczy , i  odpowiedni urz d skarbowy móg by mie  
inne zdanie w kwestiach, gdzie mo liwa jest odmienna interpretacja przepisów, co mog oby rzutowa  
na wykazany wynik gospodarczy. 
 
Sk adniki podatku dochodowego (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Bie cy podatek dochodowy       -7 340 -10 305 
Podatek dochodowy za poprzednie okresy 351 133 
Podatek odroczony -570 794 
      Razem  -7 559 -9 378 

 
W nast puj cej tabeli podsumowano ró nice pomi dzy kosztami z tytu u podatku dochodowego a 
zyskiem ksi gowym pomno onym przez odpowiedni  stawk  podatkow  (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Zysk przed opodatkowaniem 42 321 54 805 
Ustawowa stawka podatku dochodowego  19 % 20 % 
   „Przewidywany“ koszt z tytu u podatku dochodowego -8 041 -10 961 
   Modyfikacje:   

Zmiany stawek podatkowych - 16 
Rezerwy i odpisy aktualizuj ce niestanowi ce kosztu 
uzyskania przychodów, netto -1 126 -570 
Koszty zwi zane z posiadaniem udzia ów niestanowi ce 
kosztu uzyskania przychodów -35 -71 
Pozosta e pozycje niestanowi ce kosztu uzyskania 
przychodów, netto -282 -124 
Zawieszenie poboru podatku z otrzymanych dywidend 1 593 2 221 
Koszty z praw opcji niestanowi ce kosztu uzyskania 
przychodów -19 -22 
Podatek dochodowy za poprzednie okresy  351 133 

   
Podatek dochodowy -7 559 -9 378 
   
Efektywna stawka podatku  18 % 17 % 
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Odroczone zobowi zania podatkowe w 2010 i 2009 r. obliczono nast puj co (w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 
   Rezerwa na wycofanie z u ytkowania elektrowni j drowych oraz 

na sk adowanie zu ytego paliwa j drowego 5 708 5 829 
Pozosta e rezerwy 887 541 
Odpisy aktualizuj ce 41 45 
Podatek odroczony wykazany w kapitale w asnym - 464 
Pozosta e ró nice przej ciowe 34 29 
   

Odroczone nale no ci z tytu u podatku, razem 6 670 6 908 
   Ró nica mi dzy warto ci  podatkow  a bilansow  sk adników 

aktywów trwa ych -15 965 -15 314 
Nale no ci z tytu u odsetek karnych -16 -15 
Podatek odroczony wykazany w kapitale w asnym -778 - 
Pozosta e ró nice przej ciowe  -444 -300 
   

Odroczone zobowi zania podatkowe, razem -17 203 -15 629 
   
Odroczone zobowi zania podatkowe, razem, netto -10 533 -8 721 
    

 

 

Wp yw na poszczególne pozycje sprawozdania z ca kowitych dochodów pod wzgl dem podatkowym 
(w mln CZK): 

 2010 r. 2009 r. 

 

Kwota 
przed 

opodatko
waniem 

Wp yw na 
podatek 

Kwota po 
opodatkow

aniu 

Kwota 
przed 

opodatko
waniem 

Wp yw na 
podatek 

Kwota po 
opodatko

waniu 
       Zmiana warto ci godziwej 

instrumentów finansowych 
zabezpieczaj cych przep ywy 
pieni ne ksi gowana w 
korespondencji z kapita em 

asnym 9 009 -1 712 7 297 2 738 -591 2 147 
Wyksi gowanie instrumentów 

pochodnych 
zabezpieczaj cych przep ywy 
pieni ne z kapita u w asnego  - 2 634 501 - 2 133 1 643 -312 1 331 

Zmiana warto ci godziwej 
papierów warto ciowych 
dost pnych do sprzeda y 
uj ta w kapitale w asnym 163 -31 132 10 - 10 
       
Razem 6 538 -1 242 5 296 4 391 -903 3 488 
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25. Strony powi zane 
 
Spó ka kupuje od stron powi zanych i sprzedaje im produkty, towary i us ugi w ramach swej 
standardowej dzia alno ci handlowej.  

Zestawienie nale no ci i zobowi za  wobec stron powi zanych na dzie  31.12.2010 i 2009 r. (w mln 
CZK): 

Jednostki zale ne i stowarzyszone 
oraz wspólne przedsi biorstwa: Nale no ci na dzie  31.12. 

Zobowi zania na dzie  
31.12. 

2010 r. 2009 r. 2010 r. 2009 r. 
     
3 L invest a.s. 3 192 - - - 
Akcez Enerji A.S. 161 118 84 85 
Akenerji Elektrik Üretim A.S. 761 652 - - 
AREA-GROUP CL, a.s. 1 653 - - - 
CEZ Bulgaria EAD 147 105 - - 
CEZ Distributie S.A. - - 1 802 - 
CEZ Elektroproizvodstvo 112 108 - - 
CEZ FINANCE B.V. - - 4 143 11 340 
CEZ Hungary Ltd. 217 485 108 60 
CEZ International Finance B.V. - - 543 - 
CEZ MH B.V. 11 626 259 320 2 078 
CEZ Romania S.A. 51 25 874 - 
CEZ Shpërndarje Sh.A 1) 741 1 345 - - 
CEZ Slovensko, s.r.o. 714 250 309 149 

EZ Bohunice a.s. - 12 170 2 163 
EZ Distribuce, a. s.2) 7 092 5 212 6 499 4 874 
EZ Distribu ní služby, s.r.o. 11 7 2 515 1 760 
EZ Energetické produkty, s.r.o. 24 2 234 112 
EZ ICT Services, a. s.  10 13 656 659 
EZ Logistika, s.r.o. - 2 311 516 
EZ M ení, s.r.o. - 2 287 496 
EZ Obnovitelné zdroje, s.r.o.3) 1 985 2 469 101 113 
EZ Prodej, s.r.o. 2 476 2 211 4 756 2 849 
EZ Správa majetku, s.r.o.  7 5 743 612 
EZ Teplárenská, a.s. 164 164 411 331 
EZ Zákaznické služby, s.r.o. 4 2 225 257 

DOMICA FPI, s.r.o. 1 287 - - - 
eEnergy Ralsko, a.s. 208 - - - 
Elektrárna Chvaletice, a.s. 269 - 1 487 - 
Elektrociep ownia 

Chorzów      ELCHO sp. z o.o. 1 893 2 659 1 1 
Elektrownia Skawina S.A. 66 391 106 132 
Energetické centrum, s.r.o.4) 265 83 1 - 
GENTLEY, a.s. 2 616 78 - - 
Ovidiu Development S.R.L. 459 39 - - 
Severo eské doly a.s. 52 167 1 588 2 979 
ŠKODA PRAHA a.s. - - 448 409 
ŠKODA PRAHA Invest s.r.o. 18 21 3 951 3 114 
Taidane Limited - - 2 559 - 
TEC Varna EAD - - - 1 738 
Teplárna Trmice, a.s. 12 - 474 - 
Tomis Team S.R.L. 3 461 6 350 120 - 
Ústav jaderného výzkumu ež a.s. 35 47 177 118 
Pozosta e 1 191 576 680 412 
     

Razem 42 980 23 859 36 683 37 357 
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1) We wrze niu 2010 r. nazw  spó ki Operatori i Sistemit te Shpërndarjes Sh.A. zmieniono na CEZ 

Shpërndarje Sh.A. 
2) Dane za 2010 i 2009 r. podano w postaci sumarycznej za spó ki EZ Distribu ní za ízení, a.s i EZ 

Distribuce, a. s. z powodu fuzji w 2010 r. 
3) Dane za 2010 i 2009 r. podano w postaci sumarycznej za spó ki Elektra Žabi ce a.s., CZ INVEST - PLUS, 

a.s., MALLA, a.s., EDICOLLA, a.s. oraz Š-BET s.r.o. z powodu fuzji tych spó ek w spó ce EZ Obnovitelné 
zdroje, s.r.o. ze skutkiem od 1.1.2010 r. 

4) Dane za 2010 i 2009 r. podano w postaci sumarycznej dla spó ek CZECH HEAT, a.s. oraz Energetické 
centrum, s.r.o. z powodu fuzji w 2010 r. 

 

Pozosta e strony powi zane: 
Nale no ci na dzie  31.12. 

Zobowi zania na dzie  
31.12. 

2010 r. 2009 r. 2010 r. 2009 r. 
     

EPS, a.s. 174 208 13 10 
D Cargo, a.s. - - 166 209 

Pozosta e - 9 2 1 
     

Razem 174 217 181 220 
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Ca kowity wolumen sprzeda y stronom powi zanym i zakupów od stron powi zanych za 2010 i 2009 
r. (w mln CZK): 

Jednostki zale ne i stowarzyszone 
oraz wspólne przedsi biorstwa 

Sprzeda  na rzecz stron 
powi zanych 

Zakupy od stron 
powi zanych 

2010 r. 2009 r. 2010 r. 2009 r. 
     Akcez Enerji A.S. 49 118 - - 
CEZ Bulgaria EAD 193 181 - - 
CEZ Finance B.V. - - 118 - 
CEZ Hungary Ltd. 1 337 830 14 144 
CEZ MH B.V. 45 259 - - 
CEZ Romania S.R.L. 143 141 - - 
CEZ Shpërndarje Sh.A 538 469 - - 
CEZ Slovensko, s.r.o. 2 228 1 383 1 001 1 267 
CEZ Srbija d.o.o. 212 228 625 523 
CEZ Trade Bulgaria EAD 41 53 169 570 
CEZ Trade Polska sp. z o.o. 1 230 904 343 129 
CEZ Trade Romania S.R.L. 560 226 245 31 
CEZ Vanzare S.A. 241 - - - 

EZ Distribuce, a. s. 595 446 99 92 
EZ Distribu ní služby, s.r.o. 110 60 - - 
EZ Energetické produkty,s.r.o. 21 16 807 893 
EZ Energetické služby, s.r.o. 22 20 145 211 
EZ ENERGOSERVIS spol. s r.o. 10 7 418 280 
EZ ICT Services, a. s. 77 65 1 898 2 006 
EZ Obnovitelné zdroje, s.r.o. 11 7 268 351 
EZ Prodej, s.r.o. 45 255 50 577 4 430 3 485 
EZ Správa majetku, s.r.o.  57 43 694 657 
EZ Teplárenská, a.s. 1 199 1 161 72 39 

Elektrárna Chvaletice, a.s. 1 072 - 1 910 - 
Elektrociep ownia Chorzów  
   ELCHO sp. z o.o. 143 51 253 68 
Elektrownia Skawina S.A. 127 97 1 603 1 704 
LOMY MO INA spol. s r.o. - - 148 139 
OSC, a.s. - - 104 80 
SD-Kolejová doprava, a.s. 6 12 143 110 
Severo eské doly a.s. 64 51 5 518 6 494 
ŠKODA PRAHA Invest s.r.o. 87 69 19 426 12 893 
Teplárna Trmice, a.s. 19 - 262 - 
Ústav jaderného výzkumu ež a.s. 1 1 362 342 
Pozosta e 527 306 454 119 
     

Razem 56 220 57 781 41 529 32 627 
 
Pozosta e strony powi zane: Sprzeda  na rzecz stron 

powi zanych 
Zakupy od stron 

powi zanych 
2010 r. 2009 r. 2010 r. 2009 r. 

     
EPRO, a.s. 67 7 3 - 
EPS, a.s. 5 690 6 299 96 167 
D Cargo, a.s. - - 1 554 1 569 

DIAMO, státní podnik - - 669 880 
Pozosta e - - 2 3 
     

Razem 5 757 6 306 2 324 2 619 
      

W 2010 i 2009 r. Spó ka wnios a aporty na kapita  zak adowy niektórych jednostek zale nych (patrz 
noty 3 i 5, w których podano warto ci wniesionych aktywów trwa ych).  

Spó ka i niektóre jednostki zale ne obj te s  systemem „cashpoolingu“. Zobowi zania wobec 
jednostek zale nych z tego tytu u oraz z tytu u podobnych po yczek uj te s  w pozycji „Zobowi zania 
handlowe oraz inne” (patrz nota 17). 
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26. Informacje o segmentach 
 
Spó ka EZ prowadzi dzia alno  g ównie w zakresie produkcji i sprzeda y energii elektrycznej oraz 
obrotu energi  elektryczn , przy czym w wi kszo ci ma ona miejsce na rynkach Unii Europejskiej. 
pó ka nie zidentyfikowa a samodzielnych segmentów bran owych lub geograficznych. 
 
 
27. Zysk netto na akcj  
 
 2010 r. 2009 r. 
   Licznik – podstawowy i rozwodniony (w mln CZK)   

Zysk netto 34 762 45 427 
   
Mianownik (w tys. szt. akcji)   

Podstawowy:   
rednia liczba akcji zwyk ych w obrocie 533 811 533 225 

   
Efekt rozwadniaj cy umów opcji  38 213 

   Rozwodniony:   
Skorygowana rednia liczba akcji 533 849 533 438 

   Zysk netto na akcj  (CZK/szt.)   
Podstawowa 65,1 85,2 
Rozwodniona 65,1 85,2 

 
 
28. Aktywa i zobowi zania nieuj te w bilansie 
 
Program inwestycyjny 
Spó ka realizuje d ugookresowy program inwestycyjny. Koszty zwi zane z tym programem na 
nast puj ce pi  lat na dzie  31.12.2010 r. szacowane s  na 132,7 mld CZK; 34,7 mld CZK w 2011 
r., 33,1 mld CZK w 2012 r., 27,2 mld CZK w 2013 r., 23,7 mld CZK w 2014 r. i 14,0 mld CZK w 2015 
r. Podane warto ci nie obejmuj  inwestycji w jednostki zale ne i stowarzyszone oraz wspólne 
przedsi biorstwa. Koszty zwi zane z inwestycjami finansowymi b  wynika y g ównie z okazji 
inwestycyjnych, które Spó ka b dzie mog a wykorzysta , spe niaj c wymogi efektywno ci takich 
inwestycji. Spó ka regularnie weryfikuje program inwestycyjny, rzeczywiste koszty mog  jednak 
pomimo tego odbiega  od podanych warto ci.  

Spó ka regularnie weryfikuje program inwestycyjny, rzeczywiste koszty mog  jednak pomimo tego 
odbiega  od podanych warto ci. Na dzie  31.12.2010 r. Spó ka mia a znacz ce zobowi zania 
umowne zwi zane z programem inwestycyjnym. 

Ubezpieczenia 
Na podstawie ustawy o pokojowym wykorzystaniu energii j drowej i promieniowania jonizuj cego 
podmioty eksploatuj ce urz dzenia j drowe ponosz  odpowiedzialno  za szkody powsta e w wyniku 
awarii lub innego zdarzenia maksymalnie do wysoko ci 8 mld CZK za ka de zdarzenie, w przypadku 
pozosta ych urz dze  j drowych i transportu niewypalonego paliwa j drowego odpowiedzialno  
ograniczona jest kwot  2 mld CZK. Ponadto prawo wymaga, aby podmiot eksploatuj cy elektrowni  

drow  ubezpieczy  si  od odpowiedzialno ci zwi zanej z jej funkcjonowaniem do wysoko ci 
przynajmniej 2 mld CZK oraz do wysoko ci przynajmniej 300 mln CZK z tytu u pozosta ej dzia alno ci 
(np. transportu). Spó ka zawar a powy sze umowy ubezpieczenia z ubezpieczalni eská 
pojiš ovna a.s. (reprezentuj  Czesk  Grup  Atomow ) oraz European Liability Insurance for the 
Nuclear Industry. 

Ponadto Spó ka zawar a ubezpieczenia dotycz ce ryzyka maj tkowego towarzysz cego eksploatacji 
elektrowni klasycznych i j drowych oraz ubezpieczenia od odpowiedzialno ci. 
 
 
29. Wydarzenia po dniu bilansowym 
 
W styczniu 2011 r. spó ka EZ, a. s. wraz ze spó  TEDOM a. s. podwy szy y kapita  zak adowy 
spó ki EZ Energo, s.r.o. Udzia EZ, a. s. w tej spó ce wynosi 50,1 %. Nowa spó ka b dzie 
operatorem oko o 45 jednostek kogeneracyjnych o ca kowitej mocy zainstalowanej 12 MW. 
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W styczniu 2011 r. spó ka EZ, a. s. otrzyma a rodki z dwunastoletniej emisji obligacji 
zarejestrowanych wed ug prawa niemieckiego (Namensschuldverschreibung) o wolumenie 40 mln 
EUR. Kupon wyznaczono wysoko ci 4,75 % p. a. 

W lutym 2011 r. EZ, a. s. wyemitowa  dwunastoletnie obligacje o wolumenie 11,5 mld JPY z 
kuponem 2,16 % p. a., które w ca ci wykupi  inwestor d ugoterminowy. Przychody z emisji w jenach 
japo skich swapowano do euro. Jedynym dealerem emisji by a Crédit Agricole CIB. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Niniejsze sprawozdanie finansowe zosta o zatwierdzone do publikacji w dniu 24 lutego 2011 r.: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
________________________ 

Martin Roman 
prezes zarz du 
dyrektor generalny 
 
 
 
 
 
 
________________________ 

Martin Novák 
cz onek zarz du 
dyrektor pionu finansowego 
 
 


