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CZECH REPUBLIC IS THE MOST IMPORTANT MARKET
FOR CEZ GROUP, IT IS VERTICALLY INTEGRATED THERE
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Nejlepsi pro seznameni se s CEZEM je nahled na to, co vlastng déla. Toto jsou podily CEZu
na jednotlivych segmentech ¢eského trhu. Divame se na Cesky trh, protoze ten piedstavuje
téméf 90 % zisku CEZu. Mame tu tézbu lignitu, tedy hnédého uhli, polovina trhu. CEZ také
predstavuje 67 % generované elektiiny v CR, vlastni a operuje velkou &ast eské distribuéni
soustavy (muzeme vidét na mapce). Pfenosova soustava (transmission) je vlastnéna a
operovana statnim CEPSEM - tedy rozvody z elektraren k substanicim, zatimco distribuéni
soustava prenasi elektfinu z téchto substanic ke koncovym zakaznikiim. Pfenosova soustava,
to jsou tepny, a distribu¢ni soustava to jsou Zzily a zilky, aby se elektfina dostala ke kazdému.
CEZ ma také svého virtualniho prodejce elekttiny (CEZ Prodej).
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2018 EBITDA CZK 49.5bn
Traditional Generation Regulated and New Energy
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OPERATIONSTQM DEVELOPMENT TEAM
* The most effective use of our traditional assets * Ensuring future growth for CEZ based on ESCO
« Proactively adjusting to the new energy environment activities, decentralized energy, distribution and
« Generating sufficient cash flows to develop new domestic renewables with focus on end customers
activities and pay dividends to our shareholders * Acquisitions and organic growth in stable countries

Zde na Cislech z roku 2018 Vidime podily jednotlivych éésti celého podniku z hlediska vyse
vyroba elekttiny a distribuce. Tézba a prodej nejsou ﬁnancne prilis vyznamné. Tézba uhli je
postupné utlumovéna a v konkurenénim boji virtualnich prodejct elektiiny se pravdépodobné

tézko hleda konkuren¢ni vyhoda. V nasledujici diskuzi se tedy zamétime na distribuci a
produkci.
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IN 2018 CZECH DISTRIBUTION MADE UP FOR 63% OF
DEVELOPMENT TEAM EBITDA, TRANSPARENT CZECH
REGULATION INCENTIVISES HIGHER INVESTMENTS

Overview of 2019 regulation parameters and 2018 EBITDA contribution

Czech Republic Romania Bulgaria
2019 2019 2019
RAB (local currency m) 101,580 2,278* 588
RAB (€ m) 3,952 462 300
WACC pre-tax 7.951% 6.9% 6.67%
Regulatory period 2016 — 2020 2019 - 2023 2018 - 2021
2018 EBITDA (CZK bn) 17.2 1.6 1.0

CAPEX is subject to revision
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Zacnéme distribuci, ktera je jednodussi na pochopeni. V roce 2018, kdy panovaly nizké
nakontraktované ceny elekttiny a vynos z produkce elektiiny byl spiSe niZsi, ¢inil podil
distribuce na EBITDA skupiny 63 %. Toto se jevi jako stabilni byznys s jasnou konkuren¢ni
vyhodou: tézko nékdo postavi distribucni sit’ vedle té vasi. Je to regulované odvétvi. Dole na
snimku mazeme vidét, ze CEZ vynaklada pramérné stabilni kapitalové vydaje na obnovu a
roz$iteni distribu¢ni soustavy. Distribuce tedy vypada jako stabilni nudny byznys, takovy typ
byznysu, do kterého kdyz investujeme za dobrou cenu, nam v dlouhém obdobi piinese hodn¢
zisku.
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CEZ GROUP’S CO2 EMISSIONS INTENSITY TO
FURTHER DECLINE AS A RESULT OF CLOSURES OF

OLD LOW-PROFIT COAL UNITS
Expected development of installed capacity (GW)*
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= CO2 emission intensity to decrease by another 22% from 2018 levels.

* Upgraded portfolio contains highly efficient TuSimice (39%), Prunéfov (40%) and Ledvice (42.5%) power
plants.

= Closures of old lignite and hard coal units not supplied by our own coal, i.e. units with low profit will result in
decrease of the total installed capacity.

= Capacity of nuclear increased by 0.5 GW in 2009-13 enabling additional 3.8 TWh of carbon free production.

Podivejme se na zajimav¢jsi ¢ast: produkce energie. Toto je velmi dileZity graf, ktery fika
hodné o dlouhodobé strategii. Je to o¢ekavany vyvoj instalované kapacity. Jaderné elektrarny
budou v nasledujicich 15 let stabilni, nicméné se ocekava postupné opusténi produkce
uhelnych elektraren. Dale tu mame CCGT Pocerady, ptecerpavaci elektrarny DaleSice a
Dlouhé strané a obnovitelné zdroje v aktualni vysi 1,7 GW. CEZ planuje rozirovat
obnovitelné zdroje, ale neni jasné jak rychle. Maj pocit ze &teni materiala CEZu neni, Ze by se
chystala n¢jaka velka expanze. Celkova kapacita tak pravdépodobné bude mirné klesat, nebo
bude stabilni.
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LOW COST AND UPGRADED GENERATION PORTFOLIO
IS A GREAT ADVANTAGE IN THE CURRENT PRICE
ENVIRONMENT

Development of electricity price
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Drivers of electricity price

* hard coal prices being mainly driven by levels of Chinese coal imports and shale gas discoveries in the US
* carbon prices rising due to implementation of MSR in 2019 and increase of switching costs

* growing capacity of subsidized renewables

* stagnating electricity demand

Jaké jsou naklady této produkce. Jaderna elektfina ma naklady 8 EUR/MWh, uhelné jsou
pochopitelné drazsi, stejné jako CCGT. Jaderné elektrarny, tim, Ze uZ jsou postavené,
ptinaseji jisté zisky, zatimco zisk ¢ernouhelnych elektraren a té plynové zavisi na cenach
elektfiny.
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CEZ POKRACUJE V ZAJISTOVANI TRZEB Z VYROBY A V
ROCE 2020 OCEKAVA REALIZACNI CENU 45 EUR/MWH

Podil zajisténé dodavky ze zdroju CEZ* v CR k 31. 12. 2019
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Zajist'ovaci ceny elektfiny a emisnich povolenek pro vyrobu v €R k 31. 12. 2019
2020 2021 2022 2023
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Predikce realizaéni ceny vyrobené elektfiny v CR v roce 2020 (odhad k 17. 3. 2020):
* Otekavana primérna realizaéni cena vyrobené elektfiny je cca 45 EUR / MWh.

* Jedna se o vysledek zajistovacich obchodd z minulych let, obchodu uskuteénénych v roce 2020 a aktuainiho trzniho ocenéni zbyvaijici, dosud
neprodané, oekavané vyroby v roce 2020.

Zisk zavisi na cené elekttiny. CEZ uzavira kontrakty na ceny dopiedu, obvykle 1-3 roky
doptedu, jak vidime na tomto snimku: na rok 2020 m¢l na konci roku 2019 nakontraktovano
86 % elektiiny, na rok 2021 57 %, na rok 2022 26 % atd. Na konferenci pted tydnem sdélil,
ze aktualni cena elektfiny na volném trhu je zhruba 37 EUR/MWHh, coz je pokles z cca 50
EUR roku 2019. Je to pravé v souvislosti s itlumem poptavky po elekttin€ - vyroby se
zastavuji, a cena muze jit jesté nize. To jsou kratkodobé ceny, kdy se aktualni pokles cen
projevi pro CEZ v roce 2021 a 2022, na které aktualné kontraktuje elektiinu. Ale toto je
kratkodoby efekt. Co urcuje dlouhodobé ceny?
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..AND PRICE UPSIDE FROM THE GERMAN'’S COAL AND
NUCLEAR PHASE OUT MIGHT BE EXPECTED...

lllustrative cost curve for Central Europe 2023 with and without phase outs
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Dlouhodobé ceny urcuje na stran¢ nabidky marginalni producent. Tedy pokud si setfadime
generatory elektfiny podle variabilnich nékladi, zleva doprava, vidime, Ze nejniz$i naklady
maji obnovitelné zdroje (solarni, vétrné), pak hydro elektrarny, poté hnédouhelné elektrarny a
cenu urcuji Cernouhelné nebo plynové elektrarny - tedy jejich variabilni ndklady na produkci.
Dalsi proménnou je poptavka po elektting. Ta v se v Némecku drzi uz roky na stejné urovni,
tedy stagnuje, zatimco spotieba v CR za posledni roky mirné rostla. Je tieba se divat také na
okolni zemé, protoze trh Stfedni Evropy je integrovany. Mtzeme piedpokladat, ze
dlouhodobd spotieba elektiiny v tomto regionu, bude velmi malo rist, ptipadné bude stabilni.
Elekttina se neuklada - co se spotiebovava, to se musi 1 aktualng vyrabet.
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13.12.2019

CEZ ZAHAJIL PROVOZ 4AMW
BATERIE V RAMCI SPOLEQNEHO
PILOTNIHO PROJEKTU S CEPS

Battery Energy Sto

Mimochodem, ukladani elekttiny neni fantazii, zde je napiiklad projekt CEZu v Tugimicich -
4 MW. A technologie se neustale zlepSuje. Toto je ohroZeni tradi¢nich zdroji, jejichz vyhoda
je, ze bud’ vyrabéji stabilné (jadernd, uhelnd), nebo se daji jednoduse zapnout a vypnout
(plynova ¢i naftova). Ukladanim elektiiny by se eliminovala hlavni nevyhoda solarnich a
vétrnych systémd, kterd spoc¢iva v tom, Ze se neda fidit kdy a kolik produkuji - sviti/nesviti
slunce, fouka/nefouka vitr.
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. RENEWABLES WILL BRING MORE VOLATILITY INTO E
THE MARKET

lllustrative cost curves for Central Europe 2023
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Obnovitelné zdroje pfinesou na trh vice volatility. Pokud dojde v velkému rozvoji
obnovitelnych zdrojt ve Stiedni Evropé¢, jak vidime nahote, jaderna energie se mize po
velkou ¢ast doby ocitnout ve ztraté. Cena elektiiny na trhu pfi masivni vyrobé vétrnika a
solarnich panelti miize byt 0 a dalsi zdroje budou ve ztraté.

That stellar performance by solar has come about, of course, in large
part because of cost declines - declines that would also have seemed
almost inconceivable 10 years ago. BNEF's latest Levelized Cost of
Electricity Update, covering the second half of 2019 and published
last week, showed that the all-in cost of generation for solar
photovoltaics without tracking systems has tumbled 83% since 2009,
reaching just $561 per megawatt-hour. That is a global benchmark - the

levelized cost is even lower in some locations.

J& jsem pro Portal, ktery provozuji a kde sdilim své analyzy podnikt a sektord, kde hledam
ocekéavané rocni vynosy nad 15 %, minuly rok provedl analyzu solarniho sektoru.
Celosvétove naklady na vyrobu solarni energie klesly za poslednich 10 let o 83 %, minuly rok
byly jen 51 USD/MWh, tedy 46 EUR/MWh. A tyto ndklady mohou byt v roce 2040 dokonce
nékde kolem 25 EUR/MWh. PtestozZe Stfedni Evropa neni Gplné ten nejvyhodné;jsi region pro
solarni panely, rentabilita obnovitelnych zdrojt se bude nadale zvySovat, coz je riziko i pro
jadernou energii.
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PROJECT OF NEW NUCLEAR IN THE CZECH REPUBLIC

= Government currently works with a scenario, where CEZ develops the new nuclear plant through
SPV. Conditions to be specified in a series of contracts between CEZ and the government. The
negotiations are at the beginning.

= Anticipated contract principles
= Contract will include put and call options with strike prices covering expenses at the end of

each phase
= Government will be obliged to buy SPV in case of the absence of the contract for the next
phase
2019 2024-25 2029-32 2037-40
Business Construction permit
model Szgcxztractor and final notice Construction phase :ewrar;il:;::fr okt
selection to proceed e
1%! phase contract | | 2n phase contact I | 3¢ phase contract | I 4" phase contract
= EIA (2019) * Engineering * Construction = Operation
= Permit for the siting of * Nuclear licenses * Commissioning
nuclear installation * Site permit
* EPC tender * Construction permit
CAPEX EUR 100-150 m Significant capex starts
for 1% phase only in 2029

Zde mame plan vystavby nové jaderné elektrarny v Cesku, ktery byl odsouhlaseny minuly
rok. Jde o kooperaci s vladou CR, kdy &esky stat sniZi rizika CEZu. Tedy zahajeni provozu by
podle aktualnich odhadi mélo byt nékdy mezi roky 2037-40. Nikdo nevi, jak na tom budou
naklady dalSich zdroji elektfiny za 20 let. A lze s velkou pravdépodobnosti odhadovat, Ze
jaderna nebude nejlevnéjsi.

Projected nuclear LCOE costs for plants built 2015-2020, $/MWh

Country At 3% discount rate At 7% discount rate At 10% discount rate
Belgium 51.5 84.2 116.8
Finland 46.1 f e\ 109.1
France 50.0 82.6 \ 115.2
Hungary 53.9 89.9 1 125.0
Japan 62.6 87.6 112.5
South Korea 28.6 40.4 51.4
Slovakia 53.9 84.0 116.5
UK 64.4 100.8 135:7
USA 54.3 \ 777 101.8
China 25.6-30.8 \ 37.2-47.6 48.8-64.4
b e

.....

variabilni ndklady dohromady pro jaderné elektrarny postavené od 2015 do 2020. A pii
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diskontni mite 7 %, coZ je asi rozumné, vidime, Ze v§ude kromé& Ciny a Severni Korey, jsou
naklady 80-100 USD/MWh, tedy 70-90 EUR/MWh. Kolik, ze je aktualni cena elektiiny? 37
EUR MWh? Toto tedy neni projekt, ktery by mél byt rentabilni. Jde o politiku. Netikam, ze to
je dobfe nebo Spatné, ale radsi investuji do podniki, které se soustiedi na zisk bez politiky.



