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VéZeny pane Cizle,

tato zprava (,Zprava”) shrnuje zévéry na zaklad& Vasf poptévky po Identifikaci b&#ného trintho cenového p4sma pro zvafované podtizené financovani ve wii CZK 2 mid od hl.

m. Prahy, v souladu se smlouvou o poskytovani poradenskych sluZeb (,Smlouva“) uzavfenou dne 8.4..2021 mezi PraZskou plynérenskou, a.s. (,Klient” nebo ,Spoletnost”) a
Deloitte Advisory s.r.0. {,Deloitte”).

Tato Zpréva je uréena a bude slouZit vyhradné& pro potfeby SpoleZnosti. S vyjimkou pfipadii uvedenych ve Smiouvé a s vyhradou v ni stanovenych podminek, Praska
plynarensks, a.s., ani Deloitte nejsou opravnéni poskytnout, i jakkoli zpFistupnit #4dné treti osobé jakékoliv vistupy slueb, ani jakékoli jejich kopie i pracovni verze, bez
predchoziho pisemného souhlasu Deloitte a bez uzavFeni Dopisu o odikodnéni {,Hold Harmless Letter”) s tfeti stranou.

Deloitte nepfijima 24dnou odpovédnost vidi jakékoli osobé za vypracovani této Zpravy a odmité jakoukoli odpovEdnost za disledky jednéni jakékoli osoby nebo za jakékoli
rozhodnuti, ktera nékdo uéinil nebo neutinil na zakladé takové Zpravy.

V piipads jakychkoliv dotazdl k této Zpravé zistdvéme k dispozici a jsme pfipraveni s Vami obsah a zavéry této Zpravy dle Vadich potieb v pifStich dnech prokonzultovat.

S Uctou,

Partner
Corporate Finance
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Seznam zkratek

CNB Ceska narodni banka

PP/ PPas/ Klient/ Spolenost Pra¥ska plynarenskd, a.s.

PPD PraZska plynarenska Distribuce, a.s.

PPSD PraZskd plynéarenska Servis distribuce, a.s.
Y (pf. 10Y)

Rok (pf. desetilety)
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Manazerské shrnuti
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ManaZerské shrnutf
B&¥né trini cenové pasmo bylo identifikovano v Sirdim a uzsim rozpeti urokové marze nad PRIBOR

Pro CZK podfizené financovéni neexistujl vefejn& dostupné informace o srovnateinych transakcich

Na CZK trhu jsou podfizené transakce méné &asté, a vefejnd data o cendch nejsou dostupna
Srovnatelné transakce Ize identifikovat na Eurotrhu, kde jsou informace o pricingu k dispozici u
podrizenych dluhopist prostfednictvim napf. Reuters.

Lze identifikovat emitenty, ktefi ve stejné dob& vydali seniorni i podfizené EUR dluhopisy a

otistit jejich kuponové sazby o bezrizikovou sazbu (EUR IRS pfisluiné splatnosti) a porovnat
marZe seniorniho a podfizeného dluhu danych splatnosti.

Na trhu jsou dostupné dluhopisy zejména dlouhodobych splatnosti (obvykle 10Y), jednoro&ni
splatnost nebyla v relevantnim obdobi identifikovéna

7e statistik CNB Ize dohledat skutegné historické drokové sazby na relevantnim teském trhu

Porovnanim primérné marze u kritkodobé oproti dlouhodobé splatnosti Ize odvodit rozsah, o
kolik je obvykle vy&3i rizikova pfirdzka ve formé& marZe u dlouhodobych oproti krdtkodobym
splatnostem. Takto vypodtend prémie za del3i splatnost z dat CNB byla aplikovéna na obvyklou
pfiraZku za podiizenost zjisténou na Eurotrhu

Pfi stanoveni pricingu zejména bankovnim trhem jsou trni srovnatelné transakce pouze voditkem

Skute&n aplikované marie jsou ve skutegnosti vyznamné ovlivnéné konkrétni konkurenéni
situaci, vztahovou cenovou politikou bank, zohlednénim potencidlu pro dal3 obchody pro
banku kromé& samotného uvéru (napf. platebni styk, hedging apod.)

© 2022 Pro vice informaci kontaktujte Deloitte Ceskd republika,

Za GZelem stanoveni trinfho cenového pésma pro zvafované podfizené financovani byly

zpracovany dvé metody s nésledujicimi vysledky:

o Tr3ni metoda — na zdklad® metody triniho benchmarku srovnatelnych dokongenych
transakci se urokovd marie rogniho podfizeného financovani nachazi v intervalu
ohraniceném dolnim a hornim kvartilem 0,35-1,65 %. Stfed rozpéti je ve vy3i 1,00 %

» Market sounding — na zakladé metody osloveni n&kolika prednich bank na geském trhu na
anonymni bazi se celkovd Grokovd marie rotniho podfizeného financovani nachdzi v
intervalu ohraniteném 0,68-1,10 %. Stfed rozpéti je ve vySi 0.89%

s Vysledkem pou¥iti metod jsou dvé pasma, ktera se Eastelnd prekryvaji.

Oblast piekryvu piedstavuje pdsmo shody obou metod a nabizi se jako nejrelevantn&jsf Sirsi
voditko pro identifikaci b&Zného triniho cenového pasma pro celkovou mar#i zvaZovaného
podfizeného financovani pro PPas ve vy3i CZK 2 mid od hl. m. Prahy:

« Urokova marZe nad PRIBOR: 0,68-1,10%

Stfedy obou pasem dale presnéji cili primérné hodnoty obou metod a pfedstavuji
nejrelevantn&j¥i ziZené voditko pro identifikaci b&ného triniho cenového pasma pro celkovou
mar¥i zvazovaného podfizeného financovani pro PPas ve w3i CZK 2 mid od hl. m. Prahy:

« Urokova marse nad PRIBOR: 0,89-1,00%

Jednim z hlavnich parametrd k posouzeni, zda se pohybovat na niZSim & vy3%im konci SirSiho,
nebo uziho pasma, bude mira vnimané budouci podpory od hlavniho akcionafe pfi budoucim
refinancovani tohoto podFizeného Gvéru. Vy33i mira budouci podpory by vedla k vyuiiti nizsich
hodnot z p4sma, a naopak. Die naSeho nézoru by zvaZované financovani poskytnuté v rdmci
zjigt&ného drokového pasma spole€nosti nepfineslo vwhodu oproti podminkam dostupnym na

trhu, jak potvrzuje zejména metoda Market Sounding s aktualnimi daty.
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Identifikace béZného trzniho cenového pasma pro

zvazované podfrizené financovani




Vychozi situace

SpoleZnost v soutasné dobd zvaZuje pfijetl podfizeného financovani ve wii CZK 2 mid. se
splatnostf 13 mésich od svého akcionéfe, hl. m. Prahy

Za G&elem stanoveni trintho cenového pasma pro zvazované podfizené financovani byly vybrany
dvé metody:

 Trini metoda — porovnani s trznimi benchmarky pro srovnatelné dokonZené transakce na
transparentnim dluhopisovém trhu

« Market sounding — osloveni n&kolika pFednich bank na Zeském trhu na anonymni bézi bez
uvedeni jména dluZnika

Vychozi finanéni pozice

® 2022 Pro vice informaci kontaktujte Deloitte Ceskd republika.

Pra#ské plynarensks, a.s. | Analyza k identifikaci b&Zného triniho cenového pasma pro zva¥ované podtizené financovanl



Trzni metoda — benchmarking

Popis metody

Pro stanoveni triniho benchmarku srovnatelnych dokoncenych transakci na transparentnim
dluhopisovém Eurotrhu byla vyuiita databsze Reuters s nasledujicimi kritérii:

* Casové obdobi: 1. ledna 2021 — 31. bfezna 2022

* Region: Evropa

* Ména: EUR

Na zakladé uvedenych kritérii byl vyfiltrovan vzorek 2 034 transakci, ze kterého byly
manuaini selekei vy&len&ny transakce celkem 11 emitentd seniornich a sou€asna
podfizenych dluhopist. V dal&im kroku byly k podfizenym dluhopisovym emisim daného
emitenta pfifazeny obdobné seniorni emise (splatnost, rating, datum transakce).

K pariim dluhopisowych emisi seniorniho a podFizeného typu byla pfitazena pfisluina
bezrizikova trokova sazba (pf. pro desetilety dluhopis emitovany k datu 1. 1. 2021 byla
pfifazena EUR 10Y IRS 1. 1. 2021).

* Odettenim pfislu¥né bezrizikové Grokové sazby od fixni kuponové sazby byla zjigténa wie
urokové marze,

* Prird?ka za podfizenost pfedstavuje prirazku k seniorni mari za podfizenost financovéni a
je rovna rozdilu mezi vy§i trokové marze podfizeného a seniorniho tvéru daného
emitenta v dané splatnosti

Za uelem transformace Grokovych mar#i na vétginové 10Y dluhovych instrumentech na
drokovou marzi na dluhovych produktech splatnych do jednoho roku {pfedpoklddana 13m
splatnost podfizeného financovéni PPas) byl vyuZit prdmér rozdilu marzi na vybranych CZK
Uv&rech* vychazejici z m&nové statistiky CNB (tiplny postup viz sl. 13)

© 2022 Pro vice informaci kontaktujte Deloitte Cesk4 republika.
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Zévér metody

Na zékladé metody triniho benchmarku srovnatelnych dokon&enych transakei se vrokovi
marZe roéniho podfizeného financovani nachazi v intervalu ohranieném dolnim a hornim
kvartilem 0,35-1,65 %.

Stfed rozpéti je ve wi 1,00 %
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Metoda Market Sounding

Popis metody

+ Deloitte na anonymni bazi oslovil nékolik pfednich bank na &eském trhu ve véci nezdvazné
trini konzultace orienta&niho rozp&ti drokové marze ilustrativniho kiienta v nasledujici
situaci:

« Klient je predni &eskou utilitou a zvaZuje ziskani podfizeného Uvéry, v této fazi od svych
akcionat(, na pokryti kratkodobych potFeb vzniklych v souvislosti s aktudini situaciv
Evrop&, v Fadu vysokych stovek miliond KE aZ nizkych miliard K&:

— Podfizenost: &aste&nd, véem nepodfizenym finan&nim zdvazkim, s pribéznou
vyplatou drok{

— Splatnost: cca 1.1 roku, tydny po datu splatnosti sou¢asného seniorniho financovani Zavér metody
e Na zakladé market sounding metody se celkovd drokovd marie rotniho podfizeného
« Existujici zadluZenost m&Fena konsolidované jako ND/EBITDA dosahovala k 31.12.2021 financovani nachazi v intervalu ohrani¢eném 0,68-1,10 %.
hodnoty 1.35x. Pfi zapotteni zvazovaného podfizeného financovani by se ke stejnému « Stied rozpéti je ve vysi 0,89%

datu zvyZila na 2.80x. Hodnota dodate&né zadluZenosti pro podfizeny dvér by se tedy
pohybovala na nizkych drovnich, které jsou spojovany spise s investiénim stupném.
Obdobné i akcionar klienta je entitou odpovidajici investiénimu stupni.

+ v nepravdépodobném piipadg, Ze by dluZnik vyuZil viechny své nevyCerpané a Castecné
nekomitavané linky krétkodobého provozniho financovani, a tyto linky byly zapoitany do
vzorce kovenantu, pohybovala by se tato hodnota okolo 4.0x.

© 2022 Pro vice informaci kontaktujte Deloitte Ceské republika. Pra¥ska plynérensks, a.s. | Analyza k identifikaci b&#ného trinfho cenového pasma pro zvazované podiizené financovéni

10




0 2vatovand padipesk (=




Trini metoda — benchmarking 1/2
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Trini metoda — benchmarking 2/2

Primeér rozdilu urokovych marzi mezi vybranymi kratkodobymi a stfednédobymi CZK Gvéry* vychazejici z
menové statistiky CNB

Urckové sazby vybranych CZK dvéra Referencnf Urokové sazby Urokové marze vybranych CZK Gvéra

Rozdil trokowych
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* E aF: Urokové marze vybranych CZK Gvérg s fixaci sazby {i) do 1 roku vEetnd a (i} 1-5 let véetn& byly vypotteny jako rozdily pFislusnych drokowych sazeb vybranych CZK Giv&ril a referenénich

trokovych sazeb {i) CZK 6M PRIBOR a (i) CZK 3Y IRS

* H:Rozdil irokovych mar?ina vybranych CZK Gvérech pfedstavuje rozdil Grokové marse vybranych CZK uvar( s fixaci sazby (i} do 1 roku v&etné a (i} 1-5 let vietni
* Prodlouhodobgjsi dvéry nepovazujeme data CNB za pouZitelny vzorek vzhledem k jejich otividné volatilits
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Metoda Market Sounding 1/2

Iniciaéni dopis
Rédi bychom od Vs ziskali ndzor na rozpéti pro rokovou mari, které byste povaZzovali orientacné
jako moZné pro naseho klienta v nésledujici situaci.
Klient je pfedni &eskou utilitou a zvaZuje ziskani podiizeného uvéru, v této fazi od svych akcionait, na

pokryti kratkodobych potieb vzniklych v souvislosti s aktudlni situaci v Evropé, v fadu vysokych stovek
miliond K& a2 nizkych miliard K&:

© 2022 Pro vice informaci kontaktujte Deloitte Ceskd republika.
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Metoda Market Sounding 2/2
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Cisty seniorni dluh znamena soudet viech druhd Finanéni zadluZenosti vZetnd leasingovych zavazkd po odetteni zavazk( vyplyvajicich z podfizeného diuhu a po odeéteni finanéniho
majetku.

EBITDA znamend provozni hospodafsky vysledek + odpisy + amortizace — tréby z prodeje investi¢niho majetku a materidlu + G&etni zdstatkové hodnota prodaneho investi¢niho
majetku a materidlu + zména opravnych polozek a rezerv.
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