Piiloha ¢. 2:

Diivody pro navrh predstavenstva nerozdélit zisk dosaZeny v letech
2020 a 2022 formou dividendy

Jak plyne z Géetni zavérky spolecnosti za rok 2022 a piedchozi roky (viz polozka Vykaz
finan¢ni pozice ve vyro€nich zpravach), mnozstvi penéznich prostredkd, které ma spolecnost
k dispozici a které by jinak mohla pouzit na vyplatu dividendy, v pribéhu let klesa
a Vv poslednich letech je na urovni, kterd neni dostatecnd pro probihajici a nadchazejici
investi¢ni program a zaroven pro vyplatu dividend. Spolecnost planované investicni zaméry
musi zrealizovat, aby dostéla svému zavazku odklonu od uhli do roku 2030 a zaroven zajistila
bezpecné a ekologické dodavky tepelné energie pro své klienty a vyrobu elektiiny.

V nasledujicich 3 letech spolecnost ocekava navyseni celkovych investicnich vydaji oproti
roku 2022 v priméru 0 vice jak 10 % z jiz historicky nejvyssich investic roku 2022 ve vysi 1,8
miliardy K¢ (v této ¢astce je zapocten vliv ptipadné obdrzenych dotaci). Nejvyssi podil maji
tzv. coal-exitové investice (tedy investice spojené s odchodem od spalovani uhli), kde je oproti
loniskému roku nartst o 50 % na 1,17 miliardy K¢. Nejvyssi polozkou z této ¢astky je novy
multipalivovy kotel v Prerové a ekologizace v Karviné. Investice do multipalivového kotle
v Pferové jsou jiz ve fazi dokonceni a testovani a vydaje v roce 2022 dosédhly ¢astky 0,5
miliardy K¢. Projekt ekologizace Karviné uz probiha a vydaje v roce 2022 dosahly ¢astky 0,4
miliardy K¢.

V nasledujicich letech spole¢nost o¢ekava postupny narust coal-exitovych investic, a to celkem
za obdobi 2023 — 2029 v odhadované vysi témér 8,4 miliard K¢ s vlivem dotaci. Nejveétsi cast
investic se bude tykat rekonstrukce zdroju spole¢nosti v Ostravé (v letech 2023 — 2029 pfiblizné
5 mld K¢), Olomouci (v letech 2023 — 2029 ptiblizn¢ 1 mld K¢&) a Karviné (v letech 2023 —
2029 ptiblizn€ 1,9 mld K¢). Je nutné dodat, Ze v té€chto investicich nejsou obsazeny ,,b&zné*
prabézné investice, které rocné dosahuji vice nez 500 miliont K¢.

Jak plyne z nekonsolidovaného vykazu finanéni pozice spole¢nosti, spolecnost je v soucasné
dob¢ dlouhodobé zadluzena cEastkou ve vysi 4,89 miliardy K¢ a kratkodobé ve vysi
1,68 miliardy K¢. Celkova zadluzenost spole¢nosti dosahuje vyse 6,564 miliardy K¢. V poméru
vici dosazené EBITDA spolecnosti (podrobné&ji viz dale) se jedna o vice nez 6nasobek
EBITDA. Pro doplnéni spolec¢nost uvadi, Ze konsolidovana zadluZenost spolecnosti dosahuje
vice nez 3nasobku konsolidované EBITDA.

Vysoké zadluZenost spolec¢nosti také navySuje naklady na obsluhu dluhu, tedy zejm. hrazené
uroky za puj¢ené penézni prostiedky, které spolu s dalSimi polozkami vroce 2023
pravdépodobné dosahnou vyse vice nez 500 milionti K¢ ve finan¢nich nakladech.

Planovana EBITDA spole¢nosti za rok 2023 dosahuje vyse ptiblizné 1,3 miliardy K¢. Vysledek
hospodateni EBITDA Ize zjednoduSené popsat jako provozni finanéni prostiedky,
které spolec¢nosti zbydou po uwhradé¢ béznych provoznich vydaji a které mize vyuzit
na investice, jeZ v budoucnu pfinesou zvySenou EBITDA. Vysi EBITDA pfiblizné odpovida
pozice Vykaz o penéznich tocich - Cisty pen&zni tok z provozni ¢innosti.

Planované investi¢ni vydaje za rok 2023 (1,4 miliardy K¢) jsou planovanou ¢astkou EBITDA

za rok 2023 pokryty pouze z vétsi Casti, pii¢emz ocekavany vyvoj EBITDA v nasledujicich
letech nepokryva zcela planované investi¢ni vydaje. Spolecnost o¢ekava obrat az v roce 2028,
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kdy planovana EBITDA (vlivem vyznamnych investic z let predchozich) ma piekonat vysi
investi¢nich vydaji vynalozenych v roce 2028.

Je proto zdjmem spolecnosti, aby méla k dispozici co nejvyssi mnozstvi volnych penéznich
prostiedkii na financovani svych investic v roce 2023 a letech budoucich.

Spolecnost naopak vnima pozitivni vyvoj nékterych polozek, které naopak poméahaji navySovat
EBITDA, a to zejména:

- zvySené piijmy spojené s riistem ceny tepelné energie, elektrické energie a podptrnych
sluzeb;

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

Je v8ak nutné dodat, Ze ceny tepelné energie byly spole¢nosti navySeny predevsim z divodu
rostoucich nakladii na jeji vyrobu a zvysené ceny elektrické energie a podpurnych sluzeb
nedosahuji takové vyse, aby dokdzaly EBITDA navysit na uroven potfebnou pro investi¢ni
vydaje. Usporné programy jsou rovnéz piinosné, 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 2023 dosahnou ptiblizné 692 miliond K¢ a v dalsich
5 letech se budou pohybovat ptiblizné na Grovni nizsich stovek miliont K¢.

Piedstavenstvo podotyka, ze dosazeny hospodarsky vysledek muze vzbuzovat dojem, ze pokud
spole¢nost dosahne zisku, je schopna zisk rozdélit ve formé dividend. Takovy nazor je vSak
chybny. Dosazeny hospodarsky vysledek je tucetni polozkou, kdezto schopnost redlné
hospodaisky vysledek vyplatit formou dividend je otdzkou tykajici se volnych penéznich
prostiedkd, které, s ohledem na nutnost financovat soucasné a budouci investi¢ni zaméry
spolecnosti (viz vyse) a jeji vysokou zadluzenost, spolecnosti pro vyplatu dividend chybi.
Spolec¢nost by si pro ptipadnou vyplatu dividend musela penézni prostfedky dale ptjcit a zvysit
tak jiz vysokou zadluZenost, coz piedstavenstvo nepovazuje za prospeéSné pro spolecnost a jeji
finanéni stabilitu.

Shrneme-li v§echny popsané diivody, nenavrhnuti vyplaty dividend za roky 2020 a 2022 vidime
zejména z téchto divodi:

1. NiZz8i zisk po zdanéni za rok 2022 oproti roku 2021 o 416 milionid K¢;

2. Kombinace stale vysoké a navySujici se zadluzenosti - nartst o 391 milioni K¢;

3. Velky plan investic v nasledujicich letech.

Predstavenstvo spole¢nosti své rozhodnuti nenavrhnout vyplatu dividend za rok 2020
azarok 2022 povazuje za nejvhodnéjsi feSeni pro udrZeni finan¢ni stability spole¢nosti,
nebot tlak na volné penézni prostiedky je enormni a vyplata dividend by pro spole¢nost
znamenala dals$i zvyseni jiz tak vysokého zadluzeni.
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