Predstaveni spole¢nosti

Doosan Skoda Power

Zakladni predstaveni spole¢nosti

Strojirenska spoleénost Doosan Skoda Power, a. s. (dale jen Doosan, &i Doosan Skoda nebo spole¢nost) patfi mezi
pfedni vyrobce parnich turbin. Zabyva se inZenyrskou €innosti, projektovanim, vyrobou, fizenim a dodavkou parnich
turbin a zafizeni strojoven. Spole€nost je souasti mezinarodni skupiny DOOSAN, ¢ehoz vyuziva pfi expanzi
na globalni trh. Doosan Skoda sidli v Ceské republice. Vyrobni zavod se nachazi v Plzni, kde je realizovana vyroba,
inzenyring, vyzkum, vyvoj a fizeni. V Indii ma spole¢nost dcefinou firmu zajistujici podpurné ¢innosti. Celkovy pocet
zaméstnanct &ini zhruba 985, z toho pres 950 lidi pracuje v CR a pfiblizné 35 zaméstnanct je v Indii.

Historie

Doosan Skoda navazuje na odkaz pdvodnich Skodovych zavodi, navazuje na vice nez stoletou tradici vyroby
parnich turbin designu Skoda. Prvni turbiny tohoto designu byly uvedeny v roce 1911. Od té doby se produkce turbin
neustale rozvijela. Odehralo se nékolik historickych milnikd, jako napf. rok 1959: pocatek vyroby parnich turbin
o vykonu 110 MW, rok 1966: vyrobeno prvni 200MW turbosoustroji, rok 1976: do provozu jde 220MW turbosoustroji
(jadro), rok 1992: vyrobeno turbosoustroji o vykonu 1000 MW pro jadernou elektrarnu Temelin.

Z nedavné historie pak Ize uvést napt. vytvoreni jiz zminéné indické dcefiné firmy Skoda Power Pvt. Ltd., ke kterému
doslo v roce 2004. Sougasti mezinarodni skupiny DOOSAN se Skoda Power stala v roce 2009. Mezi dal$i milniky

spolecnosti patfi napf. rok 2013, kdy doslo k otevieni globalniho R&D (vyzkumného) centra v ramci obchodni skupiny
Turbogeneratory.

Akcionarska struktura

Doosan Skoda je ze 100 % vlastnéna spole¢nosti Doosan Power Systems, S.A.
Co se tyCe dalSiho akcionafského propojeni v ramci mezinarodni skupiny, tak 100% vlastnikem Doosan Power

Systems je spole¢nost Doosan Enerbility Co., Ltd. Tato spole¢nost je vefejné obchodovana na Korejské burze,
pficemz hlavnim akcionafem s 30,39% podilem je Doosan Co., Ltd.
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Produkty, sluzby, odvétvové zaméreni

Doosan Skoda nabizi $iroky vybér konstrukci turbin (vykonové spektrum od 3 MW do 1300 MW), produktt a sluzeb
pro odvétvi vyroby energie. Nabizi dlouhodobé servisni smlouvy a programy modernizace, ¢imz spolecnost zajistuje
trvaly vykon a modernizaci energetickych zafizeni. Doosan poskytuje své vyroby a sluzby nejen energetickym
spole¢nostem, ale i napf. rafineriim, ocelarnam, spalovnam odpadu, vyrobcim papiru a celulézy. Zaméfuje se rovnéz
na chemicky a tézebni primysl.

Tri hlavni kategorie vynosii:
- nové instalace vyrobku (turbin)
- servisni sluzby véetné udrzby, oprav a generalnich oprav
- dlouhodobé servisni smlouvy
Parni turbiny, jejich vyuziti a dalSi reSeni v ramci moderni energetiky:
- jaderné elektrarny: parni turbiny o vykonu az 1300 MW instalovany do strojoven jadernych elektraren

- malé modularni reaktory (SMR): Doosan, vramci budouciho rozvoje jaderné energetiky, ma pro své
zakazniky pfipravenu produktovou fadu turbin pro malé modularni reaktory

- paroplynové cykly: dodavka turbin jak pro nové budované paroplynové cykly, tak pro doplnéni stavajicich
jednotek o parni ¢ast

- biomasa: turbiny s nejvy$8i moznou uginnosti a vysokou provozni pruznosti

- spalovny odpadu: do segmentu zpracovani odpad(i Doosan dodava turbiny ve vykonové $kale od 5 MW
do cca 200 MW

- kombinovana vyroba elektfiny a tepla: cela skala modell turbin, od jednoduchych protitlakovych strojl
az po vicetélesové stroje s pfihfivanim a symetrickym zapojenim ohfivaki

- prumyslové aplikace: dodavka protitlakovych i kondenzacnich turbin do petrochemickych zavodu, papiren,
ocelaren &i doli

- ukladani energii: v rdmci energie budoucnosti se spole€nost zabyva i problematikou ukladani pfebytecné
elektrické energie. Nabizi turbiny, zafizeni vyuzivajici pfebyteénou energii v elektrické siti pro akumulaci do
zasobnikl a nasledné jsou tyto zafizeni pfipraveny tuto energii v pfipadé potieby rychle uvolnit.
Diky vlastnimu vyvojovému centru jsou tyto technologie experimentalné ovéfené a dosahuji vysoké
ucinnosti.

- vyuziti odpadniho tepla: Doosan se rovnéz zabyva vylepSenim tepelnych energetickych cykli. Nabizena
feSeni jsou napf. spalinové vyméniky, kondenzace spalin nebo integrace tepelnych Cerpadel. Spole¢nost
vyuziva Sirokou sit subdodavatell a zajistuje kompletni dodavky od studii proveditelnosti az po jednotlivé
komponenty, s cilem maximalizovat energetické vyuZiti tepla.
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Klicové trhy, zadkaznicka zakladna, postaveni na trhu

Spoleénost Doosan ma zakazniky po celém svété. Od roku 1960 spole¢nost dodala do 62 zemi svéta vice nez 576
turbinovych jednotek o celkovém vykonu cca 56 GW (56000 MW). Kliovymi trhy spoleénosti jsou Ceska republika,
Evropa a Asie. Mezi hlavni zakazniky se Fadi tuzemské energetické spoleénosti CEZ a Energeticky a primyslovy
holding (EPH), dale pak polsky Orlen, finsky energeticky producent Fortum, japonsko - Svycarska Hitachi Zosen
Inova nebo Spanélské firmy Acciona a TSK Electronica y Electricidad.

Doosan Skoda Power je sougasti skupiny top 5 svétovych ... ktera je #2 vyrobcem turbin na svém definovaném trhu?

vyrobct a viastnikd know-how parnich turbin...
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zdroj: Doosan Skoda Power

Jak uvadime vyse, jednim z dulezitych milnikd v historii je rok 2009, kdy se spole¢nost stala sou¢asti mezinarodni
skupiny DOOSAN. Tim spole¢nost vstoupila do elitniho klubu svétovych vyrobcd parnich turbin. Jak ukazuji nize
uvedené grafy, skupina DOOSAN patfi mezi pét nejvétsSich spole¢nosti v oboru. V roce 2023 dodala turbinové
jednotky o vykonu 4782 MW a obsadila tak paté misto za skupinou Seimens Energy. Vylou&ime-li Rusko, Cinu
a iran, pak skupina DOOSAN je dvojkou trhu. Graf pak specifikuje pfimo dodavky Doosan Skoda Power s objemem
748 MW.

Hospodareni spolec¢nosti — zakladni prehled

Jak znazorhuji nize uvedené tabulky, Doosan Skoda Power v poslednich letech, resp. v poslednim obdobi vykazuje
rostouci hospodareni. Trzby za obdobi 2021 — 2023 rostly v primeéru o 16,5 % ro¢né, provozni zisk EBITDA pak
vykazoval pramérny roéni rist ve vysi 47,1 %. Tento relativné vysoky rast je ovlivnén skokovym navy$enim mezi
roky 2022 a 2021. Porovname-li roky 2023 a 2022 pak rast EBITDA €ini 5,6 %. Za prvnich devét mésicl roku 2024
Doosan navysSil trzby o 24,6 % y/y na 3932 mil. KE a provozni ziskovost z urovné 394 mil. K& na 401 mil. K&
(+1,8 % yly). Cisty zisk v poslednich letech narostl z hladiny 189 mil. K& (rok 2021) az k Grovnim 576 mil. K&, resp.
559 mil. K& za rok 2022, resp. 2023. Za 9M 2024 se pak Cista ziskovost drZzi na meziro€né stabilni Urovni
355 mil. K¢.
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Tabulka ¢€.1: Vyvoj zakladnich finanénich ukazatel(i (2024) Tabulka €.2: Vyvoj zakladnich finanénich ukazatelt

v mil. Ké *9M 2023 *9M 2024 v mil. Ké 2021 2022 2023
Vynosy 3155 3932 Vynosy 3546 4113 4811
EBITDA 394 401 EBITDA 306 627 662
EBITDA marze 12,5 % 10,2 % EBITDA marze 8,6 % 15,2 % 13,8 %
Provozni zisk 248 252 Provozni zisk 232 464 483
Zisk pred dani z pfijmu 467 458 Zisk pred dani z piijmu 219 730 750
Cisty zisk 357 355 Cisty zisk 189 576 559
Free Cash Flow 309 220 Free Cash Flow 697 706 814

zdroj: Doosan Skoda Power *obdobi od 1. ledna do 24. zafi

Je patrné, ze spolecnost té€zi ze slusné poptavky po svych produktech. Doosan vykazuje rostouci objem zakazek,
pomér objednavek k trzbam se v poslednich letech drZi nad hladinou 1x, v roce 2023 pak dokonce roste na 1,7x.
To vSe signalizuje zakazkovou naplnénost a indikuje to, Ze trzby by mohly udrzet pfiznivy trend i v dalSim obdobi.
Dostatek objednavek se ukazuje rovnéz v aktualnich vysledcich hospodafeni, solidni vySe zminény témér 25%
meziro€ni narust trzeb v prvnich deviti mésicich letoSnich roku je totiz dan zejména pokracujici realizaci zakazek
(projektd) z backlogu roku 2023. Vyznamné se projevil i rast vynost z dlouhodobych servisnich kontraktd
(+162 % yly). PFiznivou zakazkovou naplnénost znazorfuji nize uvedené grafy.

Nadéjny backlog a rostouci trzby... Vyznamny narust pFichozich objednavek a backlogu
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Doosan Skoda Power je nezadluZzenou spoleénosti, nema Zadné puijéky, bankovni Gvéry ani zavazky z dluhopis(.
Ve finanénim dluhu eviduje pouze zavazky z leasingl v celkovém objemu cca 20 mil. K&. V kontextu se stavem
hotovosti ke konci listopadu 2024 ve vysi 1908 mil. K& tak spole€nost vykazuje Cistou cash 1888 mil. K&. Lze tedy
konstatovat, Ze Doosan ma silnou rozvahu, silnou likvidni pozici, coz vytvafi prostor pro dalSi rozvoj a expanzi.
To koresponduje s ambici spolecnosti ve stfednédobém horizontu realizovat rocni CAPEX (investi¢ni vydaje)
v rozmezi 275 az 375 mil. K&, coz by znamenalo narist z irovné 114 mil. K¢ realizovanych v roce 2023.
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Dividendova politika

Silna rozvaha, nulovy Cisty dluh, schopnost generovat penézni prostiedky (pozitivni free cash flow, viz. tabulky ¢.1
a 2), zaroven vytvafi potencial pro realizaci dividendové politiky. Spole€¢nost oznamila zamér vyplacet dividendy
a stanovila ambici vyplacet minimalné 70 % cCistého zisku. Vezmeme-li v potaz, ze Doosan za rok 2023 vykazal Cisty
zisk ve vysi 559 mil. K& a ze celkovy objem emitovanych akci po vstupu spole¢nosti na prazskou burzu bude Cinit
az 31,9 mil. kust (ks), tak nam to v ramci této modelace indikuje zisk na akcii ve vysi 17,50 K& na akcii. Pokud
budeme uvazovat 70% dividendovy vyplatni pomér, pak to naznacuje modelovanou dividendu na drovni cca 12,3 K&
na akcii. Doosan stanovil v ramci IPO (vefejné nabidky akcii) nabidkovou cenu akcie do rozpéti 220 — 260 K¢. Toto
cenové rozpéti pak ukazuje modelovy dividendovy vynos v intervalu 4,7 — 5,6 %. Zdliraziiujeme, Ze se jedna pouze
o ilustrativni vypocet vychazejici z historického ¢istého zisku. Nicméné naznacuje nam, ze spole¢nost ma
potencial vyplacet solidni vysi dividendy a s vynosem kolem 5 % se muze stat dal$im standardnim dividendovym
titulem v rdmci tuzemského kapitalového trhu.

Verejna nabidka akcii

Spoleénost Doosan Skoda Power oznamila zahajeni vefejné nabidky akcii (IPO). Hlavni a jediny akcionaf Doosan
Power Systems nabidne investordm az 6,67 mil. ks. svych akcii. To odpovida 23% podilu vSech stavajicich akcii
spoleCnosti (aktualni celkovy objem akcii &ini 29 mil. ks.). Vedle toho spole¢nost v ramci IPO nabidne
az 2,9 mil. ks novych akcii. Dale je hlavni akcionaf nad ramec vySe uvedeného pfipraven nabidnout dalSich az 957
tis. ks svych akcii, a to k pokryti opce navySeni. Po dokonceni IPO by tak celkovy pocet emitovanych akcii mél ¢init
31,9 mil. ks. Celkové vramci IPO muze byt investorlm prodano az 10,527 mil. ks, z toho 2,9 mil. ks akcii
(cca 27,4 %) bude novych a az 7,627 mil. ks akcii bude prodano hlavnim akcionafem. Doosan Power Systems tak
timto provede &asteény exit ze spoleénosti, po IPO pak bude drzet v Doosan Skoda Power minimaln& 67 % akcii.
To znadi, ze Free float by se mél po IPO pohybovat v rozmezi 30 — 33 %.

Pokud uvedeme absolutni ¢astky, tak samotna spole¢nost by z IPO méla ziskat az cca 696 mil. KE (uvazujeme-li

upisovaci cenu akcie ve vySi 240 K¢, tedy stfed rozpéti 220 — 260 K¢&). Vytézek pro Doosan Power Systems, jakozZto
prodavajiciho akcionare, by mohl €init az cca 1830 mil. K& (opét pfi cené akcie 240 K&).
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Hodnota spolec¢nosti

Objem emitovanych akcii v celkové vySi az 31,9 mil. ks a rozpéti upisovaci ceny akcie 220 — 260 K¢ indikuje trzni
kapitalizaci spole€¢nosti v rozmezi 7,02 — 8,29 mld. K&. Jak uvadime vySe, Cista hotovost (cash) ke konci lofiského
listopadu €ini cca 1,89 mid. K&. Po zohlednéni &isté hotovosti by se pak hodnota spole¢nosti (EV) dle vySe uvedenych
parametrd méla pohybovat v intervalu 5,13 — 6,4 mld. K&, coz znaéi 7,7 — 9,7x EVIEBITDA 2023.

Zavér

Spoleénost Doosan Skoda Power ma ambici nadale se rozvijet, posilovat své celkové kapacity
a konkurenceschopnost s cilem udrzet pozitivni trend svého hospodareni. Spole¢nost chce byt aktivni soucasti
procesu modernizace energetiky, jejiho postupného pfechodu od vyuzivani fosilnich paliv k bezemisnim zdrojim
energie. Proces transformace energetiky mlze nabizet mnoho pfilezitosti, pro Doosan skyta potencial uplatnéni pro
jeho produkty, sluzby, know-how. At uz je to proces budovani novych paroplynovych elektraren napfi¢ Evropou, jenz
by mély postupné nahrazovat dosluhujici uhelné bloky. Ristové pfilezitosti mize nabizet rovnéz transformace
tepelné energetiky smérem k CistS§im, méné emisnim zdrojim (biomasa, plyn) nebo pfilezitosti tykajici
se modernizace odpadového hospodafstvi apod.

Samostatnou kapitolou je pak rozvoj jaderné energetiky. Jadro se i s ohledem na slozitou geopolitickou situaci (ruska
invaze na Ukrajinu) stava opét celoevropskym tématem. Rada evropskych zemi pfehodnocuje nebo mé tendenci
urychlovat plany tykajici se rozvoje jaderné energetiky, a to s ohledem na energetickou bezpe€nost. Novou dynamiku
do této problematiky pak navic vnasi chystany rozvoj malych modularnich reaktor(.

Ve vS8ech téchto zminénych oblastech modernizace a rozvoje energetického odvétvi bude mit Doosan ambici se
angazovat a uplatnit. Doosan v rdmci svych stfednédobych ambici chce na trzbach v priiméru rlst o 10 — 20 %
ro¢né&, resp. cili na horni polovinu intervalu. Na urovni EBITDA marze spole¢nost cili nad stfedni pasmo intervalu
10 — 20 %.
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Jan Raska
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio®). Fio je ¢lenem Burzy cennych papird
Praha, a.s. a tvarcem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu,
kromé& TMR a Primoco.

Fio zddrazfiuje, ze vSechny zvefejnéné informace vtomto dokumentu maji pouze informativni charakter, nepfedstavuji nabidku nebo
zprostfedkovani nabidky investi¢niho nastroje, jsou nezavazné a pfedstavuji nazor analytika. Nelze vyloucit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych
skute€nosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zverejnéné informace
ukazi v budoucnu jako neuplné nebo nespravné. V zadném pripadé by zverejnéné informace nemély byt interpretovany ani Sifeny jako
investi¢ni doporuceni nebo jiné informace doporucujici €¢i navrhujici investi¢ni strategii ve smyslu nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) ¢. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014 o zneuzivani trhu a souvisejicich (provadécich) predpisti. Fio doporu¢uje osobam ¢inicim
investi¢ni rozhodnuti, aby pfed uskuteénénim investice konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo
reprodukované Sifeni nebo uvefejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci na nich uvefejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nevlastni ¢istou dlouhou ani kratkou pozici pfevysujici prahovou hodnotu ve vysi 0,5 % ze zakladniho kapitalu Zzadného
emitenta investiénich nastrojd, které se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent neméa pfimy nebo neptimy podil vétsi nez 5 %
na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a $ifeni investi¢nich doporu€eni ani jinou dohodu
o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s informacemi uvefejiiovanymi na téchto webovych strankach pred jejich
zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi€nich nastroji
vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé obsahu webovych stranek a tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od
obchodU Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany k uverejiiovani investi¢nich doporuéeni urcitého stupné
a sméru ani navrhovani nebo doporuc¢ovani investi¢ni strategie s ohledem na finanéni nastroj nebo emitenta. Fio pfedchazi stfetu zajmdm pfi
tvorbé investi¢nich doporu€eni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitinimi €astmi a pravidelnou
vnitfni kontrolou.
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