Piiloha ¢C. 2:

Diivody pro navrh piedstavenstva nerozdélit zisk dosazeny v letech
2019 a 2021 formou dividendy

Jak plyne z Géetni zavérky spolecnosti za rok 2021 a piedchozi roky (viz poloZzka Vykaz
finanéni pozice ve vyro¢nich zpravach), mnozstvi penéznich prostiedkd, které ma spole¢nost
k dispozici a které by jinak mohla pouZit na vyplatu dividendy, v priabéhu let klesa
a Vv poslednich letech je na drovni, kterd neni dostate¢nd pro probihajici a nadchazejici
investi¢ni program a zaroven pro vyplatu dividend. Spole¢nost planované investi¢ni zaméry
musi zrealizovat, aby dostéla svému zavazku odklonu od uhli do roku 2030 a zaroven zajistila
bezpecné a ekologické dodavky tepelne energie pro své klienty a vyrobu elektiiny.

V roce 2022 spolecnost o¢ekava navysSeni celkovych investi¢nich vydaja oproti roku 2021
0 vice jak 40 % na planovanou hodnotu 2,3 miliardy K¢ (v této ¢astce je zapocten vliv piipadné
obdrZzenych dotaci). Nejvyssi podil maji tzv. coal-exitové investice (tedy investice spojené
s odchodem od spalovani uhli), kde je oproti loniskému roku nartst o 86 % na 1,46 miliardy K¢.
Nejvyssi poloZzkou z této castky je novy multipalivovy kotel v Prerové, jehoz realizace
uz probiha a vydaje v leto$nim roce jenom na n&j dosahnou ¢astky piblizné 1 miliardy K¢.

V nasledujicich letech spole¢nost o¢ekava postupny nartst coal-exitovych investic, a to celkem
za obdobi 2023 - 2028 v odhadované vysi témétr 9 miliard K¢ s vlivem dotaci (nejvétsi ¢ast
investic se bude tykat rekonstrukce zdroji spoleénosti v Ostravé, Olomouci a Karviné). Je nutné
dodat, Ze v téchto investicich nejsou obsazeny ,,bézné* priubézné investice, které rocné dosahuji
pfiblizné 500 miliond K¢.

Jak plyne z nekonsolidovaného vykazu finanéni pozice spole¢nosti, spolecnost je vV soucasné
dobé dlouhodobé zadluzena castkou ve vySi 4,91 miliardy K¢ a kratkodobé ve vysi
1,27 miliardy K¢. Celkova zadluzenost spole¢nosti dosahuje vyse 6,174 miliardy K¢. V poméru
vuci dosazené EBITDA spolecnosti (podrobnéji viz dale) se jednd o 6nasobek EBITDA.
Pro doplnéni spolecnost uvadi, ze konsolidovana zadluzenost spole¢nosti dosahuje vice
nez 3nasobku konsolidované EBITDA.

Vysoka zadluzenost spolecnosti také navysuje naklady na obsluhu dluhu, tedy zejm. hrazené
uroky za pujcené penézni prostfedky, které spolu s dalSimi poloZzkami vroce 2022
pravdépodobné dosahnou vyse vice nez 400 miliont K¢ ve finan¢nich nakladech.

Planovand EBITDA spole¢nosti za rok 2022 dosahuje vyse ptiblizné 1,4 miliardy K¢. Vysledek
hospodafeni EBITDA Ize zjednodusené popsat jako provozni finan¢ni prostiedky,
které spole¢nosti zbydou po uhradé béznych provoznich vydaji a které muze vyuzit
na investice, jez v budoucnu pfinesou zvySenou EBITDA. Vysi EBITDA ptiblizné odpovida
pozice Vykaz o penéznich tocich - Cisty penézni tok z provozni ¢innosti.

Planované investi¢ni vydaje za rok 2022 (2,3 miliardy K¢) jsou planovanou ¢astkou EBITDA
za rok 2022 pokryty ptiblizné z poloviny, pficemz ocekavany vyvoj EBITDA v nasledujicich
letech nepokryva planované investi¢ni vydaje. Spole¢nost o¢ekava obrat az v roce 2028, kdy
planovand EBITDA (vlivem vyznamnych investic zlet predchozich) ma piekonat vysi
investi¢nich vydaji vynalozenych v roce 2028.
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Je proto zajmem spolecnosti, aby méla k dispozici co nejvyssi mnozstvi volnych penéznich
prostiedkl na financovani svych investic v roce 2022 a letech budoucich.

Spole¢nost naopak vnima pozitivni vyvoj nékterych polozek, které naopak poméahaji navysovat
EBITDA, ato zejména:

- Zvysené piijmy spojené s ristem ceny tepelné energie, elektrické energie a podpiirnych
sluzeb;

- Gsporné programy realizované ze strany spole¢nosti nejen v personalni oblasti (zejména
reorganizace) majici za cil zvysit EBITDA.

Je vSak nutné dodat, Ze ceny tepelné energie byly spole¢nosti navyseny piedevSim z divodu
rostoucich nakladl na jeji vyrobu a zvySené ceny elektrické energie a podplrnych sluzeb
nedosahuji takové vyse, aby dokézaly EBITDA navysit na Groven potiebnou pro investi¢ni
vydaje. Usporné programy jsou rovnéz pfinosné, nicméné rozdil mezi planovanou vysi investic
a dosahovanou EBITDA nevyrovnavaji.

Spole¢nost ve svych vyhledech a Uvahach rovnéz bere v potaz piijimané dividendy
od dcefinych spole¢nosti, které v roce 2022 dosahnou ptiblizné 511 miliond K¢ a v dalSich
5 letech se budou pohybovat piiblizné na trovni 290 — 370 miliont K¢.

Piedstavenstvo podotyka, ze dosazeny hospodaisky vysledek muze vzbuzovat dojem, Ze pokud
spolecnost dosdhne zisku, je schopna zisk rozd¢lit ve form¢ dividend. Takovy nazor je vSak
chybny. Dosazeny hospodaisky vysledek je tucetni polozkou, kdezto schopnost realné
hospodaisky vysledek vyplatit formou dividend je otazkou tykajici se volnych penéZznich
prostiedki, které, s ohledem na nutnost financovat soucasné a budouci investi¢ni zaméry
spole¢nosti (viz vyse) a vysokou zadluZenost, spole¢nosti pro vyplatu dividend chybi.

Predstavenstvo spolecnosti své rozhodnuti nenavrhnout vyplatu dividend za rok 2019
azarok 2021 povazuje za nejvhodnéjsi feSeni pro udrzeni financni stability spolecnosti,
nebot’ tlak na volné penézni prostiedky je enormni a vyplata dividend by pro spole¢nost
znamenala dalSi zvyseni jiZ tak vysokého zadluZeni.
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