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Akcionafi schvaluji na valné hromadé dividendu 34 CZK

Koupit

Cena 29.06.20 497 CZK
12m cil 717 CZK
Pot. rist ceny 44,3 %
Dividenda 34 CZK
Celkovy vynos 51,1 %

Sektorové doporucéeni
Zvysit vahu

Typ investice

Expozice vic¢i cendam komodit

Vysoky dividendovy vynos
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Data o akcii

RIC CEZsp.PR  Bloom CEZ CP
52tydenni rozmezi 347.4 - 535
Trzni kap. (mld. CZK) 266.3
Trzni kap. (mld. EUR) 9.9
Volné obchod. (%) 30
Vykon (%) im 3m 12m
Akcie 41 241 -83
Relativné k PX 0.7 47 341

Zdroj: Bloomberg

Posledni analyza a komentar:

http://bit.ly/CEZ upd1906
https:/bit.ly/CEZQ120results
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané

CEZ porada dnes (29. éervna 2020) fadnou valnou hromadu.

Na programu jsou standardni body jako zprava za minuly rok, schvaleni hospodareni za
2019, personalni otazky, politika odmérnovani ¢lenl predstavenstva a dozoréi rady. Zajimavy
bude bod tykajici se pFipravy na novy jaderny blok v elektrarné Dukovany. A tradi¢né
jednim z nejsledovanéj$i bodd bude rozdéleni zisku za minuly rok.

Vedeni spoleénosti navrhuje akcionafim distribuci dividendy ve vys$i 34 CZK na jednu akcii.
To znamena hruby vynos 6,9 %. Rozhodny den, kdy investofi musi mit akcie pfipsané na
ucet, aby méli na vyplatu dividendy narok, je 3. ervenec 2020. To pfi standardnim vyrovnani
implikuje posledni den obchodovani s pravem na tuto dividendu na stfredu 1. éervence.
Od 2. ¢ervence se budou akcie obchodovat bez naroku na dividendu ze zisku roku 2019 a je
obvyklé, ze v tento den oslabi pravé o vysi dividendy.

Stat kontroluje prostfednictvim Ministerstva financi téméf 70 % akcii CEZu. Pfedpokladame,
ze akcionari na valné hromadé vSechny navrhy schvali.

Bohumil Trampota
(420) 222 008 560
bohumil_trampota@kb.cz

!

Datum a ¢as dokonéeni publikace: 29. ¢ervna 2020, 16:23



B KB

Ekonomicky a strategicky vyzkum

KB EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM

Hlavni ekonom a vedouci Ekonomického a strategického vyzkumu

!

Jan Vejmélek, Ph.D., CFA
(420) 222 008 568

jan_vejmelek@kb.cz

Ekonomové
Michal Brozka
(420) 222 008 569
michal_brozka@kb.cz
Akciovy analytik
Bohumil Trampota
(420) 222 008 560

bohumil_trampota@kb.cz

Hlavni ekonom Rosbank
Evgeny Koshelev
(7) 495 725 5637

evgeny.Koshelev@rosbank.ru

Ekonom BRD-GSG

loan Mincu

(40) 213 014 472
george.mincu-radulescu@brd.ro

Hlavni ekonom vyzkumu globalni ekon
Klaus Baader
(852) 2166 4095

klaus.baader@sgcib.com

Eurozoéna

Michel Martinez

(33) 14213 3421
michel.martinez@sgcib.com
Severni Amerika
Stephen Gallagher
(212) 278 4496

stephen.gallagher@sgcib.com
Cina

Wei Yao

(33) 1 5729 6960

wei.yao@sgcib.com

Globalni vedouci vyzkumu

Brigitte Richard-Hidden
(33) 1 4213 7846
brigitte.richard-hidden@sgcib.com

Jana Steckerova
(420) 222 008 524
. jana_steckerova@kb.cz

Hlavni ekonom BRD-GSG
Florian Libocor
(40) 213 016 869

florian. libocor@brd.ro

Akciovy analytik

Laura Simion, CFA
@ (40) 213 014 370

¥ laura.simon@brd.ro

M Martin Glirtler
Wz (420_) 222 008 509
T martin_gurtler@kb.cz

UPINA SG VE STREDNIi A VYCHODNi EVROP

Ekonom Rosbank

Anna Zaigrina
| (7) 495 662 1300
5 anna.zaigrina@rosbank.ru

Ni EKONOMIC

Latinska Amerika
Dev Ashish
= (91) 80 2802 4381
‘* dev.ashish@socgen.com

Anatoli Annenkov
(44) 20 7762 4676
anatoli.annenkov@sgcib.com

Cina a okoli

Michelle Lam
(85) 2 2166 5721
michelle.lam@sgcib.com

Yvan Mamalet
(44) 20 7762 5665
s Yvan.mamalet@sgcib.com

Indie
Kunal Kumar Kundu

(91) 80 6716 8266
kunal.kundu@sgcib.cz

Japonsko

Takuji Aida
Co (81) 36777 8063
o takuji.aida@sgcib.com

D @ ¢

Financni trhy
FrantiSek Taborsky
(420) 222 008 598
frantisek_taborsky@kb.cz

ks

A

Velka Britanie
Brian Hilliard

(44) 20 7676 7165
brian. hilliard@sgcib.com
Korea

Suktae Oh

(82) 2195 7430

suktae.oh@sgcib.com

Arata Oto
(81) 3 6777 8064

M “m 2rata.oto@sgcib.com

CH TRiD AKTIV - DLUHOPISOVY TRH A MENOVE KUR

Vedouci vyzkumu dluhopisového trhu a ménovych kurzia

Guy Stear
(33) 14113 6399

guy.stear@sgcib.com
Vedouci strategie sazeb

Adam Kurpiel
(33) 14213 6342

adam.kurpiel@sgcib.com

Jorge Garayo
(44) 20 7676 7404
jorge.garayo@sgcib.com

Kevin Ferret
(44) 20 7676 7073

kevin.ferret@sgcib.com

Vedouci strategie pro ménové kurzy
Kit Juckes

(44) 20 7676 7972

Kit.juckes@sgcib.com

Vedouci strategie rozvijejicich se trha
Jason Daw

(65) 6326 7890

jason.daw@sgcib.com

Bertrand Delgado
(1) 212 278 6918

bertrand.delgado-calderon@sgcib.com

»

Vedouci strategie sazeb pro
Evropu

Ciaran O'Hagan
£ (33) 1 4213 5860
_ ciaran.ohagan@sgcib.com

Ménové derivaty

Olivier Korber
(33) 142133288

A olivier.korber@sgcib.com

Phoenix Kalen
e (44) 20 7676 7305
phoenix.kalen@sgcib.com

29. ¢ervna 2020

Dluhopisovy trh a SSA

Cristina Costa
(33) 15898 5171
" Cristina.costa@sgcib.com

Jean-David Cirotteau
* (33) 14213 7252
jean-david.cirotteau@sgcib.com

Rohit Gaurav
(91) 80 6731 8958
¥k rohit.gaurav@sgcib.com

r \ Kiyong Seong
S (852) 2166 4658

= kiyong.seong@sgcib.com

2

Vedouci strategie sazeb pro USA

Subadra Rajappa
= (1) 212 278 5241
4 subadra.rajappa@sgcib.com

p Shakeeb Hulikatti
==f (91) 80 2802 4380
a_ shakeeb.hulikatti@sgcib.com

Michael Chang
= (1) 212 278 5307
= michael.chang@sgcib.com

P

Marek Drimal
(44) 20 7550 2395
marek.drimal@sgcib.com



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum CEZ

Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investi¢niho
nastroje nebo jinou vyzvu &i pobidku k jeho nakupu i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou
zaloZeny na zdrojich, které Komeréni banka, a.s. povazuje za dlivéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost
a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti.
Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozornéni.

Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi
nastroji, obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvlrce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi
¢i jinak profitovat z obchodl s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami
zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné
obchodovat nebo drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto
dokumentu nejsou opravnéni nabyvat investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy investi¢ni
doporuceni uvedené v tomto dokumentu predstavuje Sifeni investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu
s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komerc¢ni banka, a.s. a spoleCnosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem
vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komeréni banka, a.s. nepfebirda nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto
dokumentu nebo informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory.
Pokud kopii tohoto dokumentu obdrzi jind nez vyse uvedena osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na
tomto dokumentu, ale méla by si zarover vyhledat nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni
informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investiéni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro
vS§echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezaru€uje vykonnost budouci. Ocekavana budouci vykonnost je zaloZena na
predpokladech, které nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riznd investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota
investice muZe stoupat i klesat a neni zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v
jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze zmén devizovych kurzl s mozZnym pozitivnim nebo negativnim
dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komerc¢ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych
pravnich predpist, a jako takova podiéha dozoru Ceské ndrodni banky. Komeréni banka, a.s. prijala fadu opatieni, aby
zabranila moznému stfetu zajmd pfi tvorbé investicnich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho &lenéni
zahrnujiciho informacéni bariery mezi jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi
pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s. postupuiji v souladu s vnitfinimi pfedpisy upravujicimi stfet zajm0.

Z4adné hodnoceni zaméstnanc(, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporuéeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu
nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim
obchodovani s emitenty téchto investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autorll investi¢nich doporucéeni ale spociva ve vazbé na zisk
Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedend v tomto dokumentu jsou uréena vefejnosti a pfed jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam,
které se nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila investiéni doporuceni jednotlivym emitentdim
pfed jejich zvefejnénim. Kazdy z autorl tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné
odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam
splfiujicim statut ,,amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zdkona Spojenych statl americkych o cennych
papirech z roku 1933, ve znéni pozdéjsich predpisu.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz
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Doporuceni v tomto dokumentu ani samotny dokument nebyly pfed zvefejnénim zpfistupnény dotéené spolecnosti.

Toto doporuceni neni aktualizovano v pravidelnych intervalech. Datum dalsi aktualizace dosud nebylo stanoveno a bude
ovlivnéno relevantnimi zménami fakt( podstatnych pro toto doporucéeni tak, aby odrazelo vyvoj spole¢nosti nebo sektoru.

Hlavni metody, které Komer¢ni banka pouziva pro urceni cilové ceny akcii, jsou analyza diskontovanych volnych penéznich
tok( (cash flow) a sektorové srovnani. Dalsi metody mohou byt pouzity, pokud budou analytikem uznany za vhodné (mj.
soucet ocenénych ¢asti, diskontované dividendy, diskont ¢i prémie k Cisté hodnoté aktiv). Cilova cena je stanovena na obdobi
dvanacti mésicl. Komeréni banka pouziva tfi stupné investiénich doporudéeni: koupit, drzet a prodat. Doporuéeni je stanoveno
na obdobi tfi az $esti mésicl. Hlavnim faktorem pro uréeni doporuceni je rozdil mezi aktudlni trzni cenou a cenou cilovou
vypocitanou analytiky KB. Doporuceni zohledruje také dalsi faktory, o kterych analytik pfedpokladd, ze mohou ovlivnit titul a
trh v obdobi 3-6 mésicl po vydani doporuceni. Cilova cena vyrazné nad soucasnou trzni cenou tak nemusi automaticky
znamenat doporuceni ,koupit* pro dalSich 3-6 mésicl nasledujicich po obdobi prvnich 3-6 mésict od vydani doporuceni.
Ocerovaci metody a klicové faktory pro uréeni doporuceni jsou vysvétleny v textu kazdé analyzy.

Graf nize zobrazuje strukturu stupiiGi platnych investi¢nich doporuceni akciovych analytikii Ekonomického a strategického
vyzkumu KB (8 doporuceni).

Investi¢ni doporuceni akciového vyzkumu KB

Vrevizi
13%

Prodat
0%

Drzet
12%

Koupit
75%

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Doporuceni KB Equity Research pro 12mésic¢ni horizont

KOUPIT: odhadovany celkovy vynos ve vysi 15 % a vice v horizontu nésledujicich 12 mésicl

DRZET: odhadovany celkovy vynos ve vysi 0 az 15 % v horizontu nasledujicich 12 mésicti

PRODAT: odhadovany celkovy vynos nizsi nez 0 % v horizontu nasledujicich 12 mésict

Celkovy vynos pro akcionare znamena odhad cenového zhodnoceni akcie plus vSechny odhadované penézni dividendy véetné
pfijmd z mimoradnych dividend vyplacenych v nasledujicich 12 mésicich. Konkrétni doporuc¢eni je uréeno podle
odhadovaného celkového vynosu uvedeného vyse v ¢ase zahajeni pokryvani akcie nebo zmény doporuceni. V mezi¢ase mlze
dojit k cenovym pohybdm &i jinym situacim na trzich, které mohou implikovat jiné doporuéeni. Takové mezitimni odchylky od
ptvodniho doporuceni jsou mozné, ale jsou pfedmétem revize KB Equity Research.
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Avast CME &Ez Kofola MONETA 02 CR PFNon- Philip Morris Vienna
Money Bank wovens CR Insurance

Pfehled poslednich doporuéeni k titulim jednotlivych emitentd
Doporuceni koupit drZet koupit koupit koupit koupit Vv revizi koupit Konec
Cilova cena GBp 466 neni cena CZK 717 CZK 482 CZK 97 CzZK 293 Vv revizi CZK 18308  pokryvani
Datum 30.08.2019 12.11.2019 10.06.2019 04.07.2019 29.10.2019 08.01.2020 30.04.2020 03.12.2018
Cena v den publikace GBp 380 usD 4,4 CZK 536 CzZK 291 CZK 76,3 CZK 234 CZK 624 CZK 14800 EUR 24,7
Investi¢ni horizont 12 mésich 12 mésicl 12 mésicl 12 mésich 12 mésich 12 mésich 12 mésicl 12 mésich
Autor J. Kostka M. Frayer M. Frayer J. Kostka M. Frayer B.Trampota B.Trampota J.Kostka M. Frayer
Pfehled doporuéeni za pfedchozich 12 mésici (étvrtletné)
Doporuceni Vv revizi koupit koupit koupit koupit koupit koupit koupit koupit
Cilova cena Vrevizi UsD 5,2 CZK 620 CZK 484 CzZK 97 CzZK 298 CZK 924 CZK 17546 EUR 26
Datum 14.08.2019 28.03.2019 11.06.2018 26.09.2018 07.03.2019 12.12.2018 01.04.2019 22.08.2017 03.03.2017
Doporuceni koupit koupit koupit koupit drzet drzet drzet
Cilova cena GBp 342 UsD 5 CZK 542 CZK 93 CzZK 270 CZK 924 CZK 13500
Datum 15.06.2018 27.07.2017 20.09.2017 06.03.2018 18.09.2017 26.10.2018 25.05.2017
Doporuceni koupit koupit drzet Vv revizi koupit
Cilova cena uUsD 4,2 CZK 90 CZK 267 VvV revizi CZK 13500
Datum 27.04.2017 17.08.2017 31.01.2016 17.05.2018 13.06.2016
Doporuceni koupit koupit koupit prodat
Cilova cena uUsD 3,7 CZK 95 CZK 267 CZK 876
Datum 10.03.2017 09.06.2017 22.03.2016 13.09.2017
Metody ocenéni DFCF DFCF DFCF DFCF DFCEFREADM DFCF DDM DFCF DDM DDM ERM
Cetnost doporuéeni 2x ro¢né 2x ro¢né 2x ro¢né 2x ro¢né 2x ro¢né 2x ro¢né 2x ro¢né 2x ro¢né 2x ro¢né
PFimy ¢i nepfimy podil emitenta na
zZakladnim kapitélu KB vy$&i ne¥ 5% ne ne ne ne ne ne ne ne ne
Jiny vyznamny finan¢ni zajem KB
a/nebo s ni propojené osoby ve ne ne ne ne ne ne ne ne ne
vztahu k emitentovi
PF¥imy ¢i nepfimy podil KB na
zdkladnim kapitdlu emitenta vyssi ne ne ne ne ne ne ne ne ne
nez0,5 %
Pfimy ¢i nepfimy podil autora
publikace na zakladnim kapitalu ne ne ne ne ne ne ne ne ne
emitenta vy$sinez 0,5 %
Vyznamny finanéni zajem osob
podilejicich se na tvorbé doporuceni ne ne ne ne ne* ne ne ne ne
ve vztahu k emitentovi
Vztahy Komercni banky s jednotlivymi emitenty
Management nebo spolu
management emisi CP prislusného ne ne ne ne ne ne ne ne ne

emitenta za poslednich 12 mésicta

Smluvni vztahy pro poskytovani
investi¢nich sluzeb mezi KB a
prislusnym emitentem

Dohoda o rozsifovaniinvesti¢nich
doporuceni mezi KB a pfislusnym
emitentem

KB market making pro tituly
prislusného emitenta

Pozn.: DFCF — Model diskontovaného volného cash flow, DDM — Dividendovy diskontni model, ERM — Excess return model

Komeréni banka mizZe mit s emitenty uzavienu smlouvu o poskytovani nékterych investiénich sluzeb, tyto informace
podléhaji bankovnimu tajemstvi a nemohou byt zvefejnény.
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* Autor investi¢niho doporuceni vlastni 635 ks akcii emitenta Moneta Money Bank. Autor neni opravnén nabyvat dal$i akcie Zadného emitenta zde uvedeného.
Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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