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MANAZERSKE SHRNUTi ZAVERU EXTERNIHO PROVERENI
PRODEJE SPOLECNOSTI 1&C ENERGO

* Externi provéreni divestice spole€énosti I&C Energo, a.s. (dale jen ,,ICE")
uskuteénila spoleénost KPMG Ceska republika, s.r.o. (dale jen , KPMG*")

* Na zakladé rozhodnuti pfedstavenstva (iniciovaného mj. i Zadosti ministerstva financi)

* Proveérované postupy se tykaly prodeje spoleénosti ICE spole€nosti
MOL Magyar Olaj - és Gazipari Nyilvanosan Milik6dé Részvénytarsasag
(dale jen , MOL") na zakladé a dohody mezi CEZ a MOL ze dne 30. 6. 2008
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Zakladni informace k divestici

11. 9. 2007 zaslala spole¢nost MOL dopis vyjadfujici zamér ziskat 100 % akcii ICE,
v reakci na n&j zacala spoleénost CEZ uvaZovat o prodeji ICE firmé MOL.

Zahajeni procesu prodeje schvalilo pfedstavenstvo CEZ dne 22. 10. 2007.

Proces prodeje spole¢nosti ICE byl formalizovan uzavienim smlouvy o smlouvé budouci
dne 3. 6. 2008 (,SoSB") a vyvrcholil uzavienim kupni smlouvy (,SPA") dne 30. 6. 2008.
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Co bylo KPMG provéreno:
soulad rozhodnuti o prodeji s relevantni koncepci podnikatelské €innosti
a se strategii CEZ v oblasti vlastnickych vztaha vaéi obdobnym
dodavatelskym firmam:;
soulad rozhodovaciho procesu se stanovami a internimi pfedpisy CEZ;

koncept a podminky smluvni dokumentace z pozice CEZ;

existence a adekvatnost podkladu pro stanoveni prodejni ceny ve vztahu
k €asoveé relevantnim hospodarskym vysledkim ¢&i stfednédobému planu ICE;

vyvoj cen praci a/nebo sluzeb ICE poskytovanych CEZ ve vztahu k cenam
dodavatelt poskytujicich obdobné/srovnatelné prace &i sluzby pro CEZ.
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soulad rozhodnuti o prodeji s relevantni koncepci podnikatelské €éinnosti
a se strategii CEZ v oblasti vlastnickych vztaha vaéi obdobnym
dodavatelskym firmam

Pavodné chapal CEZ spoleénost ICE vice jako firmu, jejiz pfinos musi byt dale
analyzovan, nez jako aktivum, které je potifeba zachovat ze strategickych divodu

ve vlastnictvi; vysledkem tohoto uvazovani bylo (v roce 2006) prozatimni zachovani ICE

v portfoliu CEZ.

Po obdrZeni Zadosti MOL o koupi spole¢nosti ICE vyhodnotil CEZ (v roce 2007) znovu
prinosy plynouci ze zachovani ICE v portfoliu s tim, Ze spole€nost poskytovala dulezité
sluzby jadernym elektrarnam stejné jako nékolik dalSich externich dodavateld,
nepredstavovala tedy hlavni podnikatelskou €innost.

V dobé prodeje ICE dosSlo v ramci optimalizace portfoliavCEZ k prodeji dalSich spolec¢nositi,
u kterych predmeét Cinnosti nespadal do hlavni ¢innosti CEZ. Prodejem ICE doSlo navic
k pfeneseni rizik spojenych s realizaci zakazek na externi subjekt.

Prodej ICE odpovidal strategii CEZ tak, jak se vyvijela v Case, jelikoZ spolecnost ICE
nespadala do hlavniho pfedmétu podnikani CEZ a Celila narustajici konkurenci.
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soulad rozhodnuti o prodeji s relevantni koncepci podnikatelské €innosti
a se strategii CEZ v oblasti vlastnickych vztahG vaéi obdobnym
dodavatelskym firmam - pokraéovani

Vazba mezi ICE a CEZ nebyla nikdy silnd, zavislost CEZ na ICE a ICE na CEZ také

postupné klesala:

e zatimco v roce 2004 tvofil CEZ 55 % obratu ICE, do roku 2007 tento podil klesl na 40 %,

* ve finanénich vykazech za rok 2007 ICE uvadi puvod hlavni ¢asti svych pfijmd mimo
Skupinu CEZ nebo ze zahraniéi,

* konkurence v ramci sluzeb poskytovanych spole¢nosti ICE se zvySovala, Uspésnost ICE
v zad&vacich fizenich spoleénosti CEZ klesla z pfiblizné 83% v roce 2007 aZ na pfiblizné
70% v roce 2012.

Snizovani podilu vzdjemného obchodu ukazuje, ze ICE hledalo zpusoby, jak diverzifikovat

alespori nékteré &innosti a CEZ (a¢koli vlastnictvi vlastni servisni spoleénosti bylo urgitou
strategickou vyhodou) zkouSel pouzit jiné dodavatele.
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soulad rozhodovaciho procesu se stanovami a internimi pfedpisy CEZ

Prodej ICE byl v souladu s internimi predpisy CEZ.

VSechny interni podminky byly splnény, s vyjimkou chybéjiciho dokumentu dokladajiciho
stanovisko Utvaru dan& CEZ. Nutnost tohoto vyjadfeni (vzhledem k faktu, Ze toto aktivum
bylo v drzeni CEZ vice neZ 7 let) konkrétné pro tuto transakci neni ziejma.

CEZ podminil divestici ICE spIné&nim uréitych (klisovych) podminek:

e zajiSténim pozadovanych dodavek sluzeb v obdobi do roku 2015,
* realizaci prodeje za trzni cenu.
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koncept a podminky smluvni dokumentace z pozice CEZ

PFi posouzeni SPA, na jeho zakladé CEZ prodal MOL spole¢nost ICE, byly nejprve
identifikovany ocCekavané nalezitosti smluvni dokumentace a poté byla provedena
rozdilova analyza.

VétSina z oclekavanych nalezitosti byla v textu posuzované smluvni dokumentace

zahrnuta, nicméné KPMG by v SPA dale predpokladala:

 ustanoveni upravujici uZiti dusevniho vlastnictvi spoleénosti ICE; dle vyjadfeni CEZ je
vSak duSevni vlastnictvi (souvisejici s udrzbou logickych celkl elektro a systém
kontroly fizeni) primarné podchyceno existenci dlouhodobych kontraktd a lze jej
v relativné kratke dobé nahradit na trhu.

* upraveni rizika (vzhledem k povaze dodavek ICE) dalSiho prodeje ICE tfetim stranam
(napriklad z rizikovych destinaci); k tomu ale nedoslo,

* upravu zmeny kupni ceny mezi datem due diligence (tedy ocenénim ICE) a datem
prevzeti kontroly spolecnosti MOL; zde se vSak jednalo o riziko kupujiciho (MOL),
jelikoZ do dne prevodu kontroly byla ICE ovladana CEZ (ktery tak kontroloval i vysi
zadluzeni a pracovniho kapitalu ICE).
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existence a adekvatnost podkladu pro stanoveni prodejni ceny ve vztahu
k €asoveé relevantnim hospodarskym vysledkim ¢i stfednédobému planu ICE

Z ocenéni ICE (pfipraveného spolec¢nosti TACOMA) plyne, ze hlavnim generatorem
hodnoty (o ktery se ocenéni opira) je rust trzeb. Odhad rustu trzeb byl zaloZen na
kritickém posouzeni podnikatelskeho planu pfipraveneého ICE ze strany spolecnosti
TACOMA.

Na zakladé provedeneé revize posudku Ize konstatovat, ze zavéry spolecnosti TACOMA
se jevi jako opodstatnéné a svédé&i ve prospé&ch vnimani hodnoty ICE ze strany CEZ.

Prodej ICE spolecnosti MOL za 770 mil. K€ lze chapat jako soucast SirSiho obchodu mezi
CEZ a MOL, ktery zahrnoval téZ nakup akcii MOL a spole&ny podnik s MOL.

CEZ na této transakci stale vydélava (i pfes nepfiznivy vyvoj ceny akcii MOL v mezidobi),
za predpokladu prodeje akci MOL za trzni cenu byl (ke konci roku 2012) pfedpokladany
zisk z této transakce 154,3 mil. EUR, tedy cca 4 mld. K&,

D pi kurzu 25,75 KE/EUR priblizné 3 973 000 000 K¢ SKUPINA CEZ
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vyvoj cen praci a/nebo sluzeb ICE poskytovanych CEZ ve vztahu k cenam
dodavatelti poskytujicich obdobné/srovnatelné prace éi sluzby pro CEZ

Rozdil v cenovéem ujednani smluv a detailnosti pozice souvisejicich s poskytovanim sluzeb:

* do roku 2008 byly uctovany za opravy a udrzby tzv. HZS (hodinové zuctovaci sazby),
zahrnujici vSechny naklady kromé materialovych, které byly G¢tovany samostatné;
ve smlouvach k pozicim uvedeny pouze minimalni tdaje ;

* od roku 2009 pouzivano cenové ujednani zalozené na tzv. JZS (jednotné zuctovaci
sazhy), které obsahuji odhad pfimych zaméstnaneckych nakladu ke kterym jsou
pripoCteny marze a rezijni naklady; materialové naklady jsou rovnéz uctovany zviast;
smlouvy upravuji podrobny rozpad jednotlivych pozic.

V dusledku tohoto neni mozné (az na nékolik vyjimek) porovnat jednotkové sazby za opravy

a udrzbu elektraren pred prodejem a po ném. Presto je patrné, ze celkove sazby zalozené na
JZS od roku 2009 jsou srovnatelné s HZS uplatiovanymi do roku 2008.
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vyvoj cen praci a/nebo sluZzeb ICE poskytovanych CEZ ve vztahu k cendm
dodavatelG poskytujicich obdobné/srovnatelné prace é&i sluzby pro CEZ
- pokraéovani

Z porovnani sazeb, dohodnutych s konkurentem ICE na udrzbu uhelnych elektraren, se
sazbami ICE se jevi, Zze konkurent (vybrany na zakladé zadavaciho fizeni) ma sjednany
pfevazné vyssi sazby nez ICE.

Priazkum vefejné dostupnych informaci o trznich sazbach pro pozice, které ICE uctuje
CEZ, ukéazal u nékterych profesi vy3si jednotkové sazby ICE, nez mGZe byt trzni Groven
obdobnych profesi; to je ovSem dano specifickou povahou sluzeb poskytovanych ICE,
které zahrnuji opravy a udrzbu jadernych elektraren.
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