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Trzni kapitalizace: 389,0 mid.&K
Zawrecna cena k 6.11.2012: 72&K
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Podil v indexu PX: 17,51 %

Struktura akcionarua

Ceska republika: 69,78 %
Free Float: 30,22 %

Koeficient beta oproti indexu PX: 0,78
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Hospodéské vysledky energetické spétesti CEZ za 3Q 2012
resp. 9M 2012 budou vyhlaSeny 8.11.2012 v 8:00h18:00h
bude nasledovat tiskova konference k uvedenym aigsia.

Konfereréni hovor s managementem spwolesti se bude konat
16:00h. Ve ietim ctvrtleti  letoSniho  roku &ekavame
jednoprocentni mezitmi nahst vynos na urové 47,4 mid. K,

kdyZz podporu fedpokladame od mezitoé mirne  vysSi

realizované ceny elelmy a rovreZz od @ekavané vyssi produkce
elektiny jak z domacich zdrdj (predevsSim z jadernych), tak

z rumunského &trného parku, kde probiha dalSfigmjovani
vétrnych turbin do sé Na provoznich ziscich prognézujeme
3Q 2012 meziréni poklesy, kdyz provozni naklady byen byt

distribwni divizi, kde éekavame dalsi kvartalni provozni ztr
z daivodu nepiznivych regulatornich podminek. Na Uro
cistého zisku vSak a@kavame vyrazf)Si naiist o 145 % yly na

zejména za&Zovany rostoucimi odpisy a také situaci v albér\{
tu

Za

ke

hladinu 6 mid. K, kdyZz pozitivni efekt bude mit absenge

jednorazové polozky v podsbodpisu goodwillu v souvislost
s prodejem spotmosti MIBRAG, ktera byla zafiovana
v loniském tetimétvrtleti.

Tabulka ¢.1: Odhady hospodaeni za 3Q 2012

mid. Ke 2?6?2 koﬂfmigsus 2?6?1 yly 2%?2 a/q
Vynosy 47,4 50,2 470 09% 52 -92%
EBITDA | 17,3 | 181 | 185| -65% 22,1 -21,7%
EBIT 10,4 | 115 | 11,9 -12,6% 15,6 | -33,3%
Cisty zisk | 6,0 8,0 2,45 144,9%12,8 | -53,1%
i;i'fl Qﬁc) 11,2 - 4,6 | 144,9% 24,1 | -53,1%

*median podle konsensu spotestiCEZ

Tabulka ¢.2: Odhady hospoddeni za 9M 2012

mid. Ké 2%!\42 konsegsus o9M yly
trhu 2011

Vynosy 160,5 163,2 150,6 6,6%

EBITDA 65,7 66,6 62,4 5,3%

EBIT 45,8 47,0 43,5| 5,3%

Cisty zisk | 33,1 35,1 26,4 25,4%

i;fcﬁirzzé) 620 | - | 495 2549

*median podle konsensu spétestiCEZ
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Komentar k odhadovanym vysledkim

Predpokladame, Ze veetim &tvrtleti letodniho roku bude spéleostCEZ realizovat vynosy ve vysi 47,4 m
K¢, mezir@gné mirng vysSi o ténd 1 %. Vynosy by rdly byt podporovany vysSi realizai cenou elekiny,
kdyz CEZ méa pro veskerou svoji letosni planovanou prodekexiiny zajisénu cenu 52,50 EUR/MW
(narast o 1 % oproti roku 2011). Pozitivni vliv na trzibg 3Q 2012 fedpokladame rowZ od zvySujici s
produkce z tuzemskych jadernych zdrokdy elektrarna Temelin ebdobi od podatku letoSniho roku d
konce z& vyrobila 10607 GWh elekiny (coz znamen& 13% mezérd nakist) a v elektrarés Dukovany
doSlo v prvnim pololeti k navySeni instalovanéhdonu jejich ¢tyi bloka z 4x440 MW na 4x510 MW
Uspsre pokratuje vystavba v rumunskémétvném parku Fantanele a Cogealac, kdgrabéhu tretiho
kvartalu byly giipojovany ksiti dali ¥trné turbiny (odhadujeme, 22 ve 3Q 2012 fipoijil dalich zhrub:
25 turbin na Urovekolem 200) s eekavanym giznivym vlivem na vyrobu elekiny a trzby. Celkové vynosy
by podle naSichiigdpoklad mély byt rovnéz podpdeny trzbami zprodeje zemniho plynu, kdyz na trhu
zemnim plynem s€EZ Usg3ns etabluje. Za prvni leto3ni pololeti spiiest zvysila poet svych zakaznik
v tomto segmentu o 64 tis. na N800 tis. @ekavame, Ze prabéhu 3Q 2012CEZ rozsfi poset svyct
odkzrateli zemniho plynu o dalSich zhruba 40 aZ 454&o0bdobi 9M 2012 progndézujeme mezirbnafst
vynosgi 0 6,6 % na urovel60,5 mid. K.

Velikost provozniho ziskuipd odétenim odpid (EBITDA) za 3Q 2012 odhadujeme na urovni3lnld.
K¢, mezir@né nize o 6,5 % a u provozniho zisku EBliegpokladame mezitai pokles o 12,6 %a 10,4
mid. K&. O¢ekavame tak zadti kvartal vySSi mezitmi tempo #istu provozich naklad oproti tempu iistu
vynodi, a to zejména dikyipdpokladanému zvySeni odpis zhruba 4 % yly enezirané vyssich naklail na
opravy a udrzbu, kdyast tchto ndklad spole&nost gresunula zoku 2011 na rok leto3ni. Stéale nevyjash a
slozita situace v albanskeé distrimi divizi bude podle naSeh@ekavani také jednim z hlavnitdktoni, jenz
zpasobi nami pedpokladany pokles provoznich ziske 2Q 2012°EZ v Albanii realizoval provozni ztra
ve vysi 0,4 mid. K a ani pro 3Q 2012 néekavame posun do kladny¢rsel. Za i ctvrtleti letoSniho rokt
vlivem zpohledu ziskovosti vydaného 2Q 2012, vSakekavame mezikmi nafisty na provoznich ziscic
a to na zisku EBITDA 0 5,3 % na 65,7 mlct & na zisku EBIT také 0 5,3 % na 45,8 mid. K

Na urovnicistého zisku za letoSnietti ¢tvrtleti predpokladame jeho vyragsi mezir@ni zwsSeni o zhruba 3.
mid. K& (+145 %) na Grové 6 mld. K. Cisty zisk za lasky feti kvartal byl totiz nefiznivé ovlivnén
jednorazovou polozkou v podélodpisu goodwillu souvislosti s prodejem uhelné spwlesti MIBRAG.
Obdobny negativni jednorazovy vliv ve 3Q 2012 dek@vame, coz implikuje vysSe zmdiy vyrazrjSi
mezira:ni nanhst ¢isté ziskovosti. Pozitivni dopad d@stého zisku tekadvame od igcerni opce MOL, kdy¥
trzni cena akcie této ropné a plynarenské spoki v pibechu 3Q 2012 rostla. Obdobrako vpiedchozict
letoSnich kvartalechcekdvame mezikne nizSi darovaci daz emisnich povolenek, kdyz se do vySe Zdar
projevuje jejich meziréné nizsi cena. Velikost této darovaci daak za 3Q2012 odhadujeme okolo Groy
450 mil. K. Predpokladany mezitmi nist nakladovych drak z daivodu aekavaného néstu zadluzer
naopak bude oslabovaistou ziskovost spotmosti. Za 9M 2012 odhadujeme velik@éstého zsku ve vys
33,1 mld. K, 0 25,4 % mezine vysSi.

Management spataostiCEZ osekava za cely letosni rok provozni zisk EBITDA w&iM87,9 mid. K (+0,7
% yly) acisty zisk na arovni 41 mid. & mezir@né o 0,5 % vysSi.
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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 soudasti kazdého
dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 7. 11. 2012 ma Fio banka, a.s. 10 platnych investi¢nich doporuceni, z toho 1 na zakladé technické
analyzy. Z celkového poctu je 3 doporuceni koupit, 1 doporuceni nakup-long, 3 doporuceni drzet, 2 doporuceni
akumulovat a 1 doporuceni v revizi. Tuto informaci zverejiiuje obchodnik na zdkladé 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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