CEZ loni vydélal 30,5 miliardy K¢, upraveny
vysledek naznacuje dividendu az 47 K¢ na
akcii
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Vysledky byly znovu vyrazné ovlivnény dani z neocekavanych zisku, ktera dosahla 32,1
miliardy korun. Letos skupina vyhlizi oCistény Cisty zisk 25 az 29 miliard korun a EBITDA
125 az 130 miliard korun. Takzvana windfall tax zustava v platnosti a management ceka, ze
na ni odvede 26 az 30 miliard korun.

"Vysledky hospodareni predcily nase ocekavani. Patrime mezi 20 % nejlepsich spole¢nosti na svété v
hodnoceni ESG, uz 84 % naseho provozniho zisku pred odpisy pochézi z bezemisni ¢innosti," uvedl
predseda predstavenstva a generalni feditel CEZ Daniel Bene$ a dodal: "Mame za sebou Uspésny
jaderny rok, ktery prispél k zajisténi energetické bezpecnosti a sobésta¢nosti Ceské republiky. Vedle
pokracujici pripravy vystavby velkych jadernych bloku jsme ucinili vyznamny krok i v oblasti malych
modularnich reaktoru a zajistili jsme nové dodavky neruského jaderného paliva pro elektrarny
Temelin i Dukovany."

Provozni zisk pred odpisy (EBITDA) loni stoupl mezirocné o desetinu na 137,5 miliardy
korun. Do néj témeér ctyrmi miliardami prispéla spolec¢nost GasNet, nejvétsi distributor
plynu v CR, v niZ loni CEZ koupil zhruba 55% podil za vice nez 21 miliard. Do hospodareni
CEZ se tato akvizice pozitivné promitala od zari.

"Predpokladana hruba dividenda 35 az 47 korun na akcii je v podstaté v souladu s konsenzem na
urovni 46 korun. Domnivame se pritom, Ze by se spolecnost méla i letos drzet horni hranice
vyplatniho poméru na tirovni 80 % upraveného &istého zisku," poznamenal analytik z Ceské
sporitelny Petr Bartek.

Investice loni dosahly 56,8 miliardy korun, coz znamena meziro¢ni narust o 11,1 miliardy. Rostly
zejména investice do obnovitelnych a jadernych zdroju a do distribu¢nich siti v souvislosti s
transformaci energetiky. CEZ Distribuce investovala vice neZ 20 miliard, meziroéné o tfi miliardy
vice, zejména vlivem narustu zékaznickych pozadavkl na pripojeni novych obnovitelnych zdroju.

Zatimco obnovitelné zdroje CEZ loni vyrobily o 3 % elektfiny vice, zejména diky nadprimérnym
hydrologickym podminkém, vyroba jadernych zdroja klesla o 2 % vlivem planovanych odstavek
elektrarny Temelin. Vyroba z emisnich zdroji meziro¢né klesla o 2 %. Spotfeba elektfiny na tizemi
CEZ Distribuce byla 33,7 TWh, a meziroéné se tak nezménila. Klimaticky a kalendainé prepoctena
spotreba elektriny vzrostla o 0,7 % na 34,5 TWh. Distribuce plynu na Gzemi GasNet, které pokryva
asi 80 % CR, meziro¢né vzrostla o procento na 59,2 TWh.

Letos by podle vyhledu spolecnosti vyroba z jadernych a obnovitelnych zdroju méla narust o
zhruba Sest procent, zatimco produkce z uhli a plynu by méla klesnout o 9 %. Propad
zaznamena vyroba z uhli v Polsku po prodeji tamnich emisnich aktiv skupiné ResInvest.
CEZ ocekava, ze distributor plynu GasNet k celkovému zisku EBITDA letos prispéje asi
sedmi miliardami korun.

V rémci zajistovani trznich rizik vyroby mél CEZ v Cesku ke konci prosince pro rok 2025
predprodano 39,4 TWh elektrické energie za prumérnou cenu 117 eur/MWh, pro rok 2026 asi 25,5



TWh elektriny za cenu 94 eur/MWh a pro rok 2027 témér 12 TWh elektriny za 80 eur/MWh.

"Vyhled pro rok 2025 pocitajici s EBITDA 125 az 130 miliard a oc¢iSténym Cistym ziskem 25 az 29
miliard vychdzi z ocekavané realizované ceny elektriny 120 az 125 eur/MWh (134 eur v roce 2024) a
vyhlizeného odvodu dané z neo¢ekavanych ziskl 26 az 30 miliard. Negativni dopad niz$ich cen
elektriny by mél byt z velké Casti kompenzovan celoro¢ni konsolidaci GasNetu (jen ¢tyri mésice v
roce 2024) a vyssi vyrobou v jadernych elektrarnach," napsal analytik Milan Lavicka z J&T Banky.

"Celkové vniméame zverejnéné informace pozitivné jak z pohledu samotnych reportovanych cisel, tak
z pohledu vyhledu. Na druhou stranu vzhledem k extrémné vysokému zdanéni profituji akcionari (s
vyjimkou statu) z téchto vysledka jen minimalné a o¢ekavany dividendovy vynos zustava relativné
nizky," doplnil.

Za samotné ctvrté Ctvrtleti skupina vykazala meziro¢ni narust EBITDA o 7,6 miliardy korun
na 37,4 miliardy. Na roviné ¢istého zisku CEZ vykazal vysledek 7,1 miliardy po lonské
ztraté 0,2 miliardy. OciStény cisty zisk se spolecnosti zvysil o témér Ctyri miliardy na 6,8
miliardy korun.

"Do priznivého vysledku EBITDA za Ctvrté ctvrtleti se vedle velmi slusné vykonnosti napriklad v
energetickych sluzbach (ESCO) jak v zahrani¢i (zejména v Némecku), tak v Cesku a stale nad
ocekavani priznivé vykonnosti v tézbé uhli promitly i nékteré precenovaci a jednorazové vlivy. Diky
precenéni derivatovych obchodu se vyvijel nad odhady dobre trading, jeho zisk 1,4 miliardy K¢
prispél do celkového vysledku vyrobniho segmentu. Nadstandardni provozni ziskovost pozorujeme u
distribuce elektriny. Dosahla 7,9 miliardy K¢ (v predlonském poslednim Ctvrtleti ¢inila 4,4 miliardy
K¢), zatimco nase predikce byla posazena na hladinu 5,3 miliardy K¢. Nad ocekavani se zde projevil
jednoréazovy efekt narovnani nakladt na ztraty," uvedl analytik z Fio banky Jan Raska.

"Vyrazna provozni ziskovost se nicméné plné nepromitla do Cistého zisku. Vidime jednak vliv vyssich
nez predpokladanych odpisu, jednak vyssi odvod na danich, nez jsme odhadovali (na windfall tax
CEZ nakonec za cely rok odved] 32,1 miliardy K¢, nas$ posledni odhad se pohyboval kolem 30
miliard). To jsou podle naseho nazoru hlavni negativni faktory, které stoji za utlumenéjSim vyvojem
Cisté ziskovosti," dodal Jan Raska.

ZadluZeni CEZ se loni v souvislosti s akvizici GasNetu zvysilo, ke konci roku ¢isty dluh
dosahoval 202,8 miliardy korun a pomér c¢istého dluhu k EBITDA byl 1,5. V absolutnim
vyjadreni za rok dluh narostl o 51,5 miliardy korun, pomér dluhu k EBITDA byl pred rokem
1,2.

Mezi strategickymi prioritami pro letosni rok spole¢nost uvadi mimo jiné pripravu vystavbu
modularnich reaktoru o celkovém vykonu az 3 000 MW do roku 2050 se spusténim prvniho reaktoru
v lokalité Temelin v prvni poloviné 30. let, pokracovani developmentu v segmentu obnovitelnych
zdroju energie ¢i pripravu na vystavbu rychle startujicich plynovych zdroju po zavedeni kapacitnich
mechanismi v Cesku.

Trh by podle Petra Bértka z Ceské spotitelny mél na zvefejnéné informace zareagovat pozitivné, i
kdyZ ocenéni firmy vyjadrené pomérem ceny akcie k zisku na akcii (P/E) ve strednim bodé vyhledu
na urovni 21 neni kvili pokracovani dané z neo¢ekavanych ziskl nizké a dividenda neni vysoka.
"Provozni ocenéni EV/EBITDAg kolem hodnoty 6 je ovSem dobré," vyzdvihl.

Vysledky byly znovu vyrazné ovlivnény dani z neoCekavanych zisku, ktera dosahla 32,1 miliardy
korun. Letos skupina vyhlizi o¢istény cCisty zisk 25 az 29 miliard korun a EBITDA 125 az 130 miliard



korun. Takzvana windfall tax zuistava v platnosti a management ¢ekd, ze na ni odvede 26 az 30
miliard korun.

"Vysledky hospodareni predcily nase ocekavani. Patrime mezi 20 % nejlepsich spole¢nosti na svété v
hodnoceni ESG, uz 84 % naseho provozniho zisku pred odpisy pochézi z bezemisni ¢innosti," uvedl
predseda piedstavenstva a generalni feditel CEZ Daniel Bene$ a dodal: "Mé&me za sebou Uspésny
jaderny rok, ktery prispél k zajisténi energetické bezpecnosti a sobésta¢nosti Ceské republiky. Vedle
pokracujici pripravy vystavby velkych jadernych bloku jsme ucinili vyznamny krok i v oblasti malych
modularnich reaktoru a zajistili jsme nové dodavky neruského jaderného paliva pro elektrarny
Temelin i Dukovany."

Provozni zisk pred odpisy (EBITDA) loni stoupl mezirocné o desetinu na 137,5 miliardy
korun. Do néj témer ctyrmi miliardami prispéla spolecnost GasNet, nejvétsi distributor
plynu v CR, v niZ loni CEZ koupil zhruba 55% podil za vice neZ 21 miliard. Do hospodareni
CEZ se tato akvizice pozitivné promitala od zafi.

CEZ - hospoddrské vysledky

"Predpokladana hruba dividenda 35 az 47 korun na akcii je v podstaté v souladu s konsenzem na
urovni 46 korun. Domnivame se pritom, Ze by se spole¢nost méla i letos drzet horni hranice
vyplatniho poméru na trovni 80 % upraveného ¢istého zisku," poznamenal analytik z Ceské
sporitelny Petr Bartek.

Investice loni doséhly 56,8 miliardy korun, coz znamena meziro¢ni nartst o 11,1 miliardy. Rostly
zejména investice do obnovitelnych a jadernych zdroju a do distribu¢nich siti v souvislosti s
transformaci energetiky. CEZ Distribuce investovala vice neZ 20 miliard, meziro¢né o tfi miliardy
vice, zejména vlivem narustu zékaznickych pozadavkl na pripojeni novych obnovitelnych zdroju.

Spolehliva vyroba emisnich i jadernych zdroju

Zatimco obnovitelné zdroje CEZ loni vyrobily o 3 % elektfiny vice, zejména diky nadprimérnym
hydrologickym podminkém, vyroba jadernych zdroju klesla o 2 % vlivem planovanych odstavek
elektrarny Temelin. Vyroba z emisnich zdroji meziro¢né klesla o 2 %. Spotreba elektriny na tizemi
CEZ Distribuce byla 33,7 TWh, a meziro¢né se tak nezménila. Klimaticky a kalendainé pfepoctena
spotreba elektriny vzrostla o 0,7 % na 34,5 TWh. Distribuce plynu na Gzemi GasNet, které pokryva
asi 80 % CR, meziro¢né vzrostla o procento na 59,2 TWh.

Letos by podle vyhledu spolecnosti vyroba z jadernych a obnovitelnych zdroju méla narust o
zhruba Sest procent, zatimco produkce z uhli a plynu by méla klesnout o 9 %. Propad
zaznamena vyroba z uhli v Polsku po prodeji tamnich emisnich aktiv skupiné ResInvest.
CEZ oc¢ekava, ze distributor plynu GasNet k celkovému zisku EBITDA letos prispéje asi
sedmi miliardami korun.

CEZ - vyroba elektiiny

V ramci zajistovan{ trznich rizik vyroby mél CEZ v Cesku ke konci prosince pro rok 2025
predprodano 39,4 TWh elektrické energie za prumérnou cenu 117 eur/MWh, pro rok 2026 asi 25,5
TWh elektriny za cenu 94 eur/MWh a pro rok 2027 témér 12 TWh elektriny za 80 eur/MWh.

CEZ - zajisténi trznich rizik vyroby elektriny v CR

"Vyhled pro rok 2025 pocitajici s EBITDA 125 az 130 miliard a oCiSténym Cistym ziskem 25 az 29



miliard vychazi z ocekavané realizované ceny elektriny 120 az 125 eur/MWh (134 eur v roce 2024) a
vyhlizeného odvodu dané z neo¢ekavanych ziskl 26 az 30 miliard. Negativni dopad nizsich cen
elektriny by mél byt z velké Casti kompenzovan celoro¢ni konsolidaci GasNetu (jen ¢tyri mésice v
roce 2024) a vyssi vyrobou v jadernych elektrarnach," napsal analytik Milan Lavicka z J&T Banky.

"Celkové vnimame zverejnéné informace pozitivné jak z pohledu samotnych reportovanych cisel, tak
z pohledu vyhledu. Na druhou stranu vzhledem k extrémné vysokému zdanéni profituji akcionari (s
vyjimkou statu) z téchto vysledka jen minimalné a o¢ekavany dividendovy vynos zustava relativné
nizky," doplnil.

Cisty zisk srazi odpisy a dané

Za samotné ctvrté Ctvrtleti skupina vykazala meziro¢ni narast EBITDA o 7,6 miliardy korun
na 37,4 miliardy. Na roviné ¢istého zisku CEZ vykazal vysledek 7,1 miliardy po lonské
ztraté 0,2 miliardy. OciStény cisty zisk se spolecnosti zvysil o témeér ctyri miliardy na 6,8
miliardy korun.

"Do priznivého vysledku EBITDA za Ctvrté ctvrtleti se vedle velmi slusné vykonnosti napriklad v
energetickych sluzbach (ESCO) jak v zahrani¢i (zejména v Némecku), tak v Cesku a stale nad
ocekavani priznivé vykonnosti v tézbé uhli promitly i nékteré precenovaci a jednorazové vlivy. Diky
precenéni derivatovych obchodu se vyvijel nad odhady dobre trading, jeho zisk 1,4 miliardy K¢
prispél do celkového vysledku vyrobniho segmentu. Nadstandardni provozni ziskovost pozorujeme u
distribuce elektriny. Dosahla 7,9 miliardy K¢ (v predlonském poslednim Ctvrtleti ¢inila 4,4 miliardy
K¢), zatimco nase predikce byla posazena na hladinu 5,3 miliardy K¢. Nad oc¢ekavani se zde projevil
jednoréazovy efekt narovnani nakladu na ztraty," uvedl analytik z Fio banky Jan Raska.

"Vyrazna provozni ziskovost se nicméné plné nepromitla do Cistého zisku. Vidime jednak vliv vyssich
nez predpokladanych odpisu, jednak vyssi odvod na danich, nez jsme odhadovali (na windfall tax
CEZ nakonec za cely rok odvedl 32,1 miliardy K¢, nas$ posledni odhad se pohyboval kolem 30
miliard). To jsou podle naseho nazoru hlavni negativni faktory, které stoji za utlumenéjSim vyvojem
Cisté ziskovosti," dodal Jan Raska.

ZadluZeni CEZ se loni v souvislosti s akvizici GasNetu zvysilo, ke konci roku ¢isty dluh
dosahoval 202,8 miliardy korun a pomér c¢istého dluhu k EBITDA byl 1,5. V absolutnim
vyjadreni za rok dluh narostl o 51,5 miliardy korun, pomér dluhu k EBITDA byl pred rokem
1,2.

Mezi strategickymi prioritami pro letosni rok spole¢nost uvadi mimo jiné pripravu vystavbu
modularnich reaktoru o celkovém vykonu az 3 000 MW do roku 2050 se spusténim prvniho reaktoru
v lokalité Temelin v prvni poloviné 30. let, pokracovani developmentu v segmentu obnovitelnych
zdroju energie ¢i pripravu na vystavbu rychle startujicich plynovych zdroju po zavedeni kapacitnich
mechanismi v Cesku.

Trh by podle Petra Bértka z Ceské spotitelny mél na zvefejnéné informace zareagovat pozitivné, i
kdyz ocenéni firmy vyjadrené pomérem ceny akcie k zisku na akcii (P/E) ve strednim bodé vyhledu
na urovni 21 neni kvili pokracovani dané z neo¢ekavanych ziskl nizké a dividenda neni vysoka.
"Provozni ocenéni EV/EBITDAg kolem hodnoty 6 je ovSem dobré," vyzdvihl.
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