Fio

Analyzy a doporuceni

Fio banka, a.s.

CEZ: Hospodaétské vysledky za rok 2011 a 4Q 2011

28.2.2012

Hospoda‘ské vysledky za rok
2011 a4Q 2011

Zakladni informace o
spol&nosti

Adresa spolénosti:
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Duhova 2/1444
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Ticker: BAACEZ (BCPP)

Odwétvi: vyroba a prodej elekny
Trzni kapitalizace: 439,27 mid.cK
Uzaviraci cena k 27.2.2012: 828 K
Ro¢ni maximum: 961 K

Ro¢ni minimum: 679 K

Zatazen v indexech: PX, BWELEC,
CETOPZ20...

Podil v indexu PX: 19,18 %

Struktura akcionarua

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

Free Float: 30,22 %

Ukazatel beta oproti indexu PX: 0,77

Graf: Roéni vyvoj kurzu spoleénosti
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Spolenost CEZ dnes réano #ed otevenim trhu zviejnila své
hospodéské vysledky za rok 2011 a 4Q 2011. Cetofoa
kvartalni vysledky hospodani na vSech Udrovnich mén
piekonaly trzni o6ekavani a row¥ byly mirrg prekraieny
celor@ni cile samotné spaleosti. Vysledky hospodani tak
hodnotime pozitive, kdyZz se po slabSim druhém getim
kvartdlu spolénosti vysledko¥ vydail posledni kvartal
lonského roku, ktery tak vyragznnapomohl vice nezZiekrcit
celorani cile hospod&ni.

Tabulka ¢.1: Vysledky hospod#&eni za rok 2011

mid. Ke 2011 [KOMSENSUS 5410 | ypy
trhu
Vynosy 209.8| 206,9| 1988 55%
EBITDA 87.3 854 | 888| -1,7%
EBIT 61,5 59,5 648| -51%
Cisty zisk 408 399 | 469 -13,0%
Ziskna akcii | 7 4 ; 885 | -13.6%
(K¢)

*median podle spaiesti spolénosti

Tabulka ¢.2: Vysledky hospoda&eni za 4Q 2011

" 4Q |konsensus 4Q 3Q
mid.- K& 1 5011 trhur | 2010 Y | 2012| 9
Vynosy | 592| 56,4 | 544 88% 4700 26,0%
EBITDA | 249| 230 | 219 137% 185 34.6%
EBIT 179 161 | 150 193% 119 504%
g'iy 144 135 6,9 108,7% 2.4 | 500,00
Zisk na
akgii 27.0 - 12,9 108,7% 4.6 | 429,20
(K¢)

*median podle agentury Reuters

Vynosy spolénosti dosahly za cely rok 2011 velikosti 209,8 mid.

K&, mezir@gné o 5,5 % vysSi aipkonaly éekavani analytik na
arovni 206,9 mid. K. Za 4Q 2011 vynosy mezitn¢ stouply o
8,8 % na 59,2 mld. & kdyZ trzni konsensus podle agentt
Reuters byl nastaven ve vySi 56,4 mld@. K
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Vynosy spolénosti byly podpeéeny vysSi vyrobou v tuzemskych jadernychkglrnach (o 1 % yly) a rov#

vySSi produkci elekiny v zahranti, kde vyroba vzrostla o 14 % y/y na 5,9 TWhvy§Si zahragni produkci
vyrazre napomohla vyroba abnovitelnych zdrdj (mezir@ni nafist o 151 %), coz je Zygobeno postupny
nakthem nejétSiho evropského srného parku \Rumunsku. Provozni zisk EBITDA za cely rok 2(
mezirané poklesl o 1,7 % na uroxe87,3 mid. K, nicmér skortil nad trznimi odhady ve vysi 85,4 mld¢|
a nad cilem spobtmosti, ktery¢inil 84,8 mid. K. V poslednim kvaéle EBITDA zaznamenala 13,7
mezirani zvyseni na hladinu 24,9 mld¢Kkdyz trzni konsensusnil 23 mld. Ke. Provozni zisk po odéeni
odpisi (EBIT) za rok 201ZEinil 61,5 mid. K&, byl 0 5,1 % y/y niZsi, nicmérpiekonal trzni éekavani ve vys
59,5 mld.K¢. Ve 4Q 2011 zaznamenal EBIT mezimd prirastek o 19,3 % na 17,9 mld¢Kpricemz odhad
trhu ¢inily 16,1 mld. K. Provozni Grovié hospod#eni byla z celoréniho pohleduzejména podpena
vy38imi hrubymi marzemi z prodeje elghy v CR vlivem niz8ich ptizovacich néklal (pozitivni pispsvek
na EBITDA +1,1 mld. K), mezir&nim natstem povolenych vyndsstanovenych regulatorem o 1,6 n
K¢, usporou variabilnich naklad(+0,6 mid. K) a také zvySenym odbytem uhkdyz Severteské doly
v souladu s gekavanim dosahly historicky nejvyssSiha@nmtho odbytu ve vysi 25,1 mil. tun-15,6 % yly.
pozitivni prispivek na EBITDA ve vysi 0,7 mld. & ztoho prodeje externim zakazark priznivé ovlivnily

provozni arové o 0,3 mld. K). Naopak negativni dopad na ceknmbprovozni zisky il zejména éekavany
pokles realizénich cen elekiny, jenz nepiznivé ovlivnil EBITDA o 2,8 mld. K, dalepokles zajiSovacihc
kurzu CZK/EUR, kdyz korunaiii euru vroce 2011 posilovala a ro¥h snizeni objemu vyroby a prod
v CR s negativnim dopadem ve vysi 0,4 mid. Kleziroini n&ksty na provozni Grovni za 4Q 2011 b
zejména podpeny giznivou vykonnosti segmentu distribuce a prodejstedni Evrog spozitivnim
piispevkem na EBITDA ve vySi 1,9 mid. K

Cisty zisk spolénodi se za rok 2011 mezi¢ng snizil o 13 % na 40,8 mid.dale gekonal @ekavani trhu n
arovni 39,9 mid. K. V poslednim kvartéle fského rokwisty zisk vzrostl 0 108,7 % na uravé4,4 mld. K

podpden zejména silnou vykonnosti na provozni UrovnoaxZ absenci mim@dné polozky podolE

odpisu goodwillu v Bulharsku ve 4Q 2010c&lora:niho pohledu bytisty zisk negativé ovlivnén zejmén:
zavedenim darovaci darz emisnich povolenek (snizeni ziskovosti 0 3,6.nd) a negativnim &etnim
zachycenimtransakce JTSD/MIBRAG. Zejména diky pozitivnimwey ve 4Q 2011 spotmost nakone
zaznamenalaffznivy celor@ni prispivek z gecerni opce MOL, a to ve vySi 0,4 mld.cKK lepSimu ne:
ocekavanémuistému zisku napomohla také nizshdaprijmu.

Pti prezentaci hospodgkych vysled obchodniteditel CEZu uvedl, Ze v rdmci zaji§vani vynos z vyroby
spoleé&nost na rok 2013 zatimigdprodala 47 % své produkce, a to zan@rnou cenu 53,5 EUR/MWh a |
rok 2014 celkem 18 % produkce za@mernou cenu 54 EUR/MWHh.

Spole&nost roviz zveejnila swij vyhled na letosni rok 2012, kdyZekava mirg vySSi provozni zisk
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je ¢lenem
Burzy cennych papird Praha, a.s. a tviircem trhu vSech emisi zafazenych ve SPAD.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia.
investicni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti se zverejnéné informace a
investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio doporucuje osobdm cinicim investi¢ni
rozhodnuti, aby pfed uskutenénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné
informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vetSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich
nastroji, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastroji, které se obchoduji na
regulovanych trzich, nema pfimy nebo nepfimy podil vétSi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym
emitentem investi¢nich nastrojl uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investicnich doporuceni ani jinou dohodu o
poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investicnich nastrojl nejsou seznameni s investi¢nimi doporucenimi pred jejich
zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investi¢nich nastrojd vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni,
neni odvozena od obchodd Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany
k uvefejriovani investicnich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investiCnich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim Clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi Castmi a
pravidelnou vnitfni kontrolou. Na cinnost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Akumulovat - trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vstup do
pozice je vhodné vyuzit vykyvi na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vystup z
pozice je vhodné vyuzit vykyvid na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Pfi zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investicniho doporuceni okamZzité po
prekonani pfislusnych procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zékladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (ndkup investi¢niho instrumentu),
konkrétni parametry pro vstup, potencidl a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

Prodej - short: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investi¢nich instrument
s naslednou pijckou, spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencidl a rizika jsou soulasti kazdého
dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 28. 2. 2012 ma Fio banka, a.s. 19 platnych investi¢nich doporuceni, z toho 10 na zakladé technické
analyzy. Z celkového poctu je 3 doporuceni koupit, 9 doporuceni nakup-long, 1 doporuceni drzet, 5 doporuceni
akumulovat a 1 doporuceni prodej-short. Tuto informaci zverejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené
Viyhlaskou €. 114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.

BlizSi informace o Fio bance, a.s. je mozno nalézt na www.fio.cz
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