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Véc/Re:  Zadost o svolani valné hromady spoleénosti CEZ, a.s.

Vazeni,

obracime se na Vas jako skupina akcionarli, kterou tvofi Ing. Michal Snobr, dat. nar.
bytem a spoleCnosti J&T
SECURITIES MANAGEMENT LIMITED, se sidlem Klimentos, 41-43 Klimentos Tower, 2nd
floor, Flat/Office 22, 1061 Nikésie, Kyperska republika, Tinsel Enterprises Limited, se
sidlem Larnakos 60, Flat/Office 301, Aglantzia 2101, Nikosie, Kyperska republika, a
HAMAFIN RESOURCES LIMITED, se sidlem Akropoleos, 59-61 Savvides Center, 1st floor,
Flat/Office 102, 2012 Nikosie, Kyperska republika (spole¢né jen "Kvalifikovany akcionai"),
ktefi maji akcie, jejichZ poCet kust dosahuje vice nez 1% zakladniho kapitalu spole¢nosti
CEZ, a. s., se sidlem Praha 4, Duhova 2/1444, PSC 14053, Ceska republika, ICO:
45274649, zapsané v obchodnim rejstiiku vedeném u Méstskeého soudu v Praze, oddil B,
vlozka 1581 (dale jen "spoleénost CEZ"), a jsou tedy kvalifikovanym akcionafem spolecnostl
CEZ ve smyslu ustanoveni § 365 odst. 3 zakona & 90/2012 Sb., o obchodnich
spole€nostech a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich) (dale jen "ZOK"),

Kvalifikovany akcionaF Vas timto Zada ve smyslu § 366 ZOK o svolani valné hromady
spolecnosti CEZ.

Tuto 2adost je Kvalifikovany akcionaf nucen podat, nebot' pfedstavenstvo spoleénosti CEZ
nezakonné odmitlo zaradit nize uvedené zalezitosti na porad valné hromady spoleCnosti
CEZ konané dne 22. 6. 2016, agkoli ji byly 2adosti o zafazeni uréené zaleZitosti na porad
valné hromady doruceny rfadné a véas v souladu se ZOK.

Zadame timto, aby byly na pofad valné hromady zarazeny nasledujici zaleZitosti tykajici se
spole€nosti CEZ:

T ik

1. ZRUSENi OPCNIHO PROGRAMU PRO MANAGEMENT SPOLECNOSTI CEZ, A.S.

1.1 Odiavodnéni bodu poradu valné hromady

Jak vyplyva mimo Jlne z pfilohy Ugetni zavérky spoleénosti CEZ k 31. 12. 2017 (srov.
str. 340 vyroCni zpravy spolecnost| CEZ za rok 2017), ve spolecnostl CEZ je sougasti
odménovani vrcholovych manazerd motivaéni program umoznujici ziskat akcie
spole¢nosti. Clenové predstavenstva a vybrani manazefi méli nebo maji narok na
ziskani opcnich prav ke kmenovym akciim spolecnosti za podminek uvedenych v
op¢ni smlouvé. Podle OpcEniho programu pro ¢Eleny fidicich a kontrolnich organi a
vrcholovy management spolecnosti schvaleného v roce 2001 a pozdéji opakované
upravovaného (napf. prostfednictvim Pravidel pro poskytovani opc€nich prav,
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schvalenych valnou hromadou v kvétnu 2008), jsou Clenu predstavenstva nebo
vybranému manazerovi po dobu vykonu funkce kaZdy rok pfidélovany opce na urcity
podet akcif spoleénosti. Kupni cena akcie je stanovena jako vazeny primeér z cen, za
které byly uskuteénény obchody s akciemi spolecnosti na regulovaném trhu v Ceské
republice v dob& jednoho mésice prede dnem daného rocniho pridélu. Beneficient
op&nich prav je opravnén vyzvat spoleénost k pievedeni akcii nejvySe v podtu kusu
odpovidajicich danému piidélu opci, a to vzdy nejdiive po dvou letech a nejpozdéji
do poloviny &tvrtého roku od kazdého pridélu opci.

Kvalifikovany akcionaf navrhuje zrudeni op¢niho programu pro management
spole&nosti CEZ, a to zejména z nasledujicich davodu.

Opéni program je netransparentni, nebot, mimo jiné, spolecnost CEZ neinformuje
akcionafe ani trh o tom, komu a kdy byla pfidélena jaka opce, o podminkach
takového pridéleni ani o &isté vysi ¢astky, kterou muZe pfislusny Clen predstavenstva
nebo manazer na zakladé pridélenych opci obdrZet (ani o jakékoli podminénosti opci
nebo takovych castek).

Zadné takové informace nejsou v sougasnosti akcionarim ani trhu k dispozici, coz jen
vyvolava pochybnosti, zda se jedna o skutecény motivaéni program, jehoz cilem by
mélo byt motivovat Eleny predstavenstva a manazery k vykonim ve prospéch
spoleénosti CEZ a jejich akcionafl, anebo zda se jedna jen o dalsi penezovod z
majetku spoleénosti a akcionaitl smérem k predstavenstvu a manazerim, a to bez
ohledu na jejich vykony a bez ohledu na &etna manaZerska pochybeni vedeni
spoleénosti CEZ (napf. ve vztahu k pfelicencovani jadernych elektraren Dukovany
nebo akvizicim v jihovychodni Evropé, jak uvedeno nize).

Navzdory tomu, Ze spoleénost CEZ prosazuje opéni program jako motivacni, tento
motivacni neni.

Filozofii a funkci akciovych opénich plant pro management vefejné obchodovanych
spoleénosti je uvedeni do souladu zajmu managementu spole¢nosti a jejich
akcionar na priznivém vyvoji kurzu akcii spolecnosti.

Souéasny opténi program spolecnosti CEZ v$ak — navzdory svému nazvu — tuto
funkci nepini a predstavuje pouze nastroj k piidélu dalSich penéz k beztak jiz
vysokym odménam managementu spolecnosti CEZ. A to bez ohledu na skutecnost,
zda kurz akcii roste anebo klesa. To proto, Ze manazefi nejsou povinni mit v ramci
programu zainvestované své vlastni penize a nenesou tak riziko ztraty v pripade
nepfiznivého vyvoje kurzu akcii na trhu spojeného s chybami v fizeni spolecnosti

Jakykoli opéni program, ktery v sobé nema zabudovano riziko financni ztraty pro
management v pripadg, kdy trati akcionafi (tj. v pfipadé nepfiznivého vyvoje kurzu
akcif) neni motivaéni a je jen dal$im penézovodem ze spolecnosti k predstavenstvu a
vrcholovym manazerim bez ohledu na jejich vykon pro spole¢nost a jeji akcionare.

Dusledky nepfiznivého vyvoje kurzu akcii tedy dopadaji v tomto pfipadé pouze na
akcionafe. Management naopak vyuZiva op¢ni program jen v okamziku, kdy zcela
bezrizikové "matematicky" vyuZije situace, kdy je rozdil mezi trzni cenou akcie CEZ a
prava uplatnit opci na nékup akcii za zvyhodnénou (prumeérnou) cenu minulych
mésicl pro manazera optimélni, a to bez jakékoli souvztaZnosti k UspéSnému
manazerskému fizeni spolecnosti.
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1.2

Kvalifikovany akcionai odmita "prebendy" tohoto typu pro management spolecnosti
CEZ a pozaduje vypracovani nového op&niho programu, ktery bude piedlozen valné
hromadé a ktery bude splfiovat vy$e uvedengé motivacni principy.

Stavajici opéni program mj. neni motivacni i proto, Ze nabyvatel akcii mtZe tyto bez
omezeni nasledné zcizit, ¢imzZ se narusuje funkce opénich planu, ktera spojuje zajem
takto odmeénovanych osob s dlouhodobym zajmem spolecnosti — obdobné to napf.
uréuje OECD Corporate Governance Kodex (2015) — srov. ¢l. VI.D.4 (dostupné na:
https://read.oecd-ilibrary.org/governance/zeme-g20-oecd-principy-spravy-a-rizeni-
spolecnosti_9789264274075-cs#page5).

Opéni program nad vy$e uvedené ohyba trh tim, ze, tak jak v praxi tento program
funguje, prislusni manazefi a ¢lenové predstavenstva védi dopredu, kdy prodaji na
trhu své akcie nabyté v ramci opcniho programu, pricemz objem takto prodavanych
akcii je zpravidla natolik vyznamny ve vztahu k béZnému dennimu objemu obchod,
7e zplusobuje vykyv aktualni trzni ceny akcii. Prfislusni ¢lenové predstavenstva a
manazefi tak ¢ini obchod na trhu v okamziku, kdy disponuji neverejnou kurzotvornou
informaci.

Dal$im vyznamnym dlvodem pro zruSeni opé&niho programu jsou zavaznd pochybeni
managementu napf. pfi tzv. pfelicencovani jednotlivych bloka jaderné elektrarny
Dukovany. V disledku vadné provedené t]driby jaderné elektrarny Dukovany astim
souvisejici odstavky bylo v letech 2015 az 2017 vyprodukovano vyznamné méné
elektiiny, nez byl puvodm odhad predstavenstva spole¢nosti CEZ. Pochybeni bylo o
to vyznamneéjsi, Zze vyroba elektfiny z jaderné elektrarny je na uUrovni variabilnich
nakladd nejlevnéjsi, resp. nejZISk0V6j§i v daném objemu nenahraditelna a tim padem
jeji snizena produkce vyznamné ovlivnila hospodareni spole¢nosti CEZ ve vSech
trech zminénych letech. Toto a cela fada dalsich pochybeni ze strany managementu
se projevuji stalym a dlouhodobym poklesem rentability investovaného kapitalu
(ROIC), kdy jen za poslednich 5 let klesla na méné neZ polovinu své hodnoty v roce
2012 (od roku 2009 do roku 2017 klesla ROIC ze 16% na 4,3%).

Bez ohledu na vyse uvedené Kvalifikovany akcionar zdlraziuje, Ze a priori neni proti
motivaénimu programu, na zakladé kterého budou d&lenim predstavenstva a
vybranym vedoucim zaméstnanctum pfidélovana opéni prava k akciim spolecnosti
CEZ. Je vsak nutné, aby takovy program obsahoval skute€né motivacni prvky a
odpovidal standardnim pozadavkiim na obdobné motivaéni programy.

Navrh usneseni

S ohledem na shora uvedené dlvody navrhuje Kvalifikovany akcionar, aby Valna
hromada pfijala nasledujici usneseni (jde o nékolik samostatnych usneseni):

1.2.1 Valnd hromada spolec¢nosti (:)EZ rusi Pravidla pro poskytovani opcnich prav
schvalena valnou hromadou CEZ v kvétnu 2008,

1.2.2 Valnd hromada spole¢nosti CEZ rusi Opéni program pro Cleny fidicich
a kontrolnich organt a vrcholovy management spole¢nosti CEZ schvaleny v
roce 2001, na zakladé kterého clenové predstavenstva a vybrani manazefi
meéli nebo maji narok na ziskani opCnich prav ke kmenovym akciim
spoleénosti CEZ.

1.2.3 Valnd hromada spoleénosti CEZ uklada dozoréi radé, aby vypracovala a
pfedlozZila pfisti fadné valné hromadé spo]ecnosti CEZ ke schvéleni opéni
program pro management spoleénosti CEZ, ktery bude splfiovat nasledujici
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kritéria, a tedy bude plnit motivaéni roli pro management, a ktery nebude
pouze dalSim nemotivacnim piidélem odmén pro management (novy opéni
plan musi zejména zahrnovat riziko finanéni ztraty pro management
v pfipadech, kdy trati akcionafi, tj. v pfipadé nepfiznivého vyvoje kurzu akcii
spoleénosti CEZ. Kritéria, ktera by meél novy opéni plan splfiovat, jsou
nasledujici:

- Pljde o ¢isté motivaéni program postaveny na nakupu akcii CEZ
za vlastni prostfedky managementu s bonusem postavenym na
principu, Ze ke kazdé nakoupené akcii ziska manazZer pravo ziskani
jedné &i dvou akeii zdarma a bude obsahovat Sasové restrikce pro
drZzeni, resp. prodej téchto akcii. Pravo na ziskani takového
zvyhodnéni bude jesté podminéno, napfiklad dobou vykonu funkce
&i zaméstnaneckého poméru atd.; nebo

- Dojde k dpravé podminek stavajiciho opéniho programu, ktery
bude doplnén o Casové popfipadé vykonnostni restrikce, napfikiad
Casovy test pro prodej nabytych akcii nebo umoznéni realizace
opci az pfi spinéni predem stanovenych vykonnostnich ¢ili; nebo

- Uplatnéni opce na nakup akcii bude mozné az ve spojitosti
s vykonosti akcii na trzich, popfipadé dividendovou politikou
spolecnosti; nebo

- Budou zavedeny tzv. stinové akcie — akciovy program, kdy
zaméstnanec/€len organl spolecnosti ziska "jen" imaginarni akcie
a na zakladé vykonu akcie na akciovém trhu mu nasledné vznika
pravo na finanéni odménu odpovidajici rozdilu cen za pfislugné
obdobi, podle toho, jak akcie porostou. VZdy ale v delim ¢asovém
horizontu, ktery vyhladi kratkodobé vykyvy. Stinové akcie mohou
byt pfizpisobeny strategii fizeni podniku & mohou sledovat
napfiklad vykonnost jediné firemni divize. Hodnota stinovych akcii
se také miZe ménit podle vykonnosti spoleénosti ve srovnani s
primérem v oboru, ve kterém pusobi, miZe odrézet rist zisku,
trzniho podilu i Fady dalSich kritérii. JelikoZ jde jen o imaginarni
akcie a vyplata bonusu se posléze déje v hotovosti, dani se stejné
jako jakakoliv jina hotovostni prémie. Na druhou stranu u stinové
akcie by bylo zasadni zasazeni této formy motivace do kontextu
vSech dalSich pfijmi, které management & zaméstnanci ve
spolecnosti Eerpaiji.

1.2.4  Valna hromada rusi jakykoli dfive udéleny souhlas, na z&kladé kterého by bylo

mozné posigtovat ve prospéch predstavenstva nebo vybranym manaZeriim
spolecnosti CEZ jina plnéni vyplyvajici z Opéniho programu pro &leny fidicich
a kontrolnich organu a vrcholovy management spole¢nosti CEZ, z Pravidel
pro poskytovani opénich prav nebo tomu ekvivalentni pinéni, to vie ve smyslu
§ 61 odst. 1 ZOK.

2. ZMENA STANOV V SOUVISLOSTI SE ZRUSENIM OPCNIHO PROGRAMU PRO
MANAGEMENT SPOLECNOSTI CEZ, A.S.

2.1 Odiivodnéni bodu pofadu valné hromady

Jak vyplyva mimo jiné z piilohy tcetni zavérky spole¢nosti CEZ k 31. 12. 2017 (srov.
str. 340 vyroéni zpravy spoleénosti CEZ za rok 2017), ve spoleénosti CEZ je sougasti
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odménovani vrcholovych manazert motivacni program umoziujici ziskat akcie
spolegnosti. Clenové predstavenstva a vybrani manaZefi méli nebo maji narok na
ziskani opénich prav ke kmenovym akciim spole¢nosti za podminek uvedenych v
opcni smlouvé. Podle Opéniho programu pro Cleny fidicich a kontrolnich organt a
vrcholovy management spolec¢nosti schvaleného v roce 2001 a pozdéji opakované
upravovaného (napf. prostfednictvim Pravidel pro poskytovani opénich prav,
schvalenych valnou hromadou v kvétnu 2008), jsou Clenu predstavenstva nebo
vybranému manazerovi po dobu vykonu funkce kazdy rok pridélovany opce na urcity
pocet akcii spolecnosti. Kupni cena akcie je stanovena jako vazeny prumér z cen, za
které byly uskuteénény obchody s akciemi spoleCnosti na regulovaném trhu v Ceské
republice v dobé jednoho mésice prede dnem daného roéniho pfidélu. Beneficient
opcnich prav je opravnén vyzvat spolecnost k prevedeni akcii nejvyse v poctu kust
odpovidajicich danému pridélu opci, a to vzdy nejdiive po dvou letech a nejpozdégji
do poloviny étvrtého roku od kazdého piidélu opci.

Z davodl uvedenych v odivodnéni bodu poradu €. 1 navrhuje Kvalifikovany akcionar
zruSeni opéniho programu pro management spoleénosti CEZ. StéZejni divody lze
shrnout nasledujicim zpusobem:

(a) Opéni program je netransparentni, nebot spoleénost CEZ dostateéné
neinformuje akcionare ani trh o tom, komu a kdy byla pridélena jaka opce, o
podminkach takového pfidéleni ani o Cisté vysi castky, kterou mize piislusny
clen predstavenstva nebo manazer na zakladé pfidélenych opci obdrzet (ani o
jakékoli podminénosti opci nebo takovych Castek).

(b) Opcni program neni motivaéni, nebot neplni hlavni funkci akciovych opénich
plant pro management, kterou je uvedeni do souladu zajmu managementu
spole¢nosti a jejich akcionaiti na pfiznivém vyvoji kurzu akcii spolecnosti.
Soucéasny opéni program spoleénosti CEZ predstavuje pouze nastroj k pridélu
dalSich penéz k beztak jiz vysokym odménam managementu spoleénosti
CEZ, a to bez ohledu na skute&nost, zda kurz akcii roste anebo klesa. To
proto, Ze manazefi nejsou povinni mit v ramci programu zainvestované své
vlastni penize a nenesou tak riziko ztraty v pfipadé nepfiznivého vyvoje kurzu
akcii na trhu. Jakykoli opéni program, ktery v sobé nema zabudovano riziko
finanéni ztraty pro management v pfipadé, kdy trati akcionari (fj. v pfipadé
nepfiznivého vyvoje kurzu akcii) neni motivaéni a je jen dal§im penézovodem
ze spolecnosti k predstavenstvu a vrcholovym manaZeriim bez ohledu na
jejich vykon pro spoletnost a jeji akcionafe. Dusledky nepfiznivého vyvoje
kurzu akcii tedy dopadaji v tomto pfipadé pouze na akcionare. Management
naopak vyuzivd opéni program jen v okamziku, kdy zcela bezrizikové
"matematicky" vyuzije situace, kdy je rozdil mezi trzni cenou akcie CEZ a
prava uplatnit opci na nakup akcii za zvyhodnénou (primérnou) cenu
minulych mésicl pro manazera optimalni.

(c) Kvalifikovany akcionai odmita "prebendy” tohoto typu pro management
spolecnosti CEZ a pozaduje vypracovani nového opcniho programu, ktery
bude predlozen valné hromadé a ktery bude splfiovat vyse uvedené motivacéni
principy.

(d) Stavajici opéni program mj. neni motivaéni i proto, Ze nabyvatel akcii mize
tyto bez omezeni nasledné zcizit, ¢imz se naruuje funkce opénich planu,
ktera spojuje zajem takto odménovanych osob s dlouhodobym zajmem
spole¢nosti — obdobné to napf. uréuje OECD Corporate Governance Kodex
(2015) - srov. ¢l - VILD.4 (dostupné na: https://read.oecd-

173583/v13 5 94082/0009/001




2:2

ilibrary.org/governance/zeme-g20-oecd-principy-spravy-a-rizeni-
spolecnosti 9789264274075-cs#page5).

(e) Opéni program nad vysSe uvedené ohyba trh tim, Ze, tak jak v praxi tento
program funguje, prislusni manazefi a ¢lenové piedstavenstva védi dopredu,
kdy prodaji na trhu své akcie nabyté v ramci op¢niho programu, piicemz
objem takto prodavanych akcii je zpravidla natolik vyznamny ve vztahu k
béZnému dennimu objemu obchodll, Ze zplUsobuje vykyv aktuaini trzni ceny
akcii. Prislusni Clenové predstavenstva a manazeri tak Cini obchod na trhu v
okamziku, kdy disponuji nevefejnou kurzotvornou informaci.

(f) Dalgim vyznamnym divodem pro zruSeni opéniho programu jsou zavazna
pochybeni managementu, napf. pfi tzv. prelicencovani blok(i jaderné
elektrarny Dukovany . V dusledku vadné provedené Gdrzby jaderné elekirarny
Dukovany a s tim souvisejici odstavky bylo vietech 2015 az 2017
vyprodukovano vyznamné méné elektfiny, nez byl plvodni odhad
predstavenstva spole¢nosti CEZ. Pochybeni bylo o to vyznamnéjsi, ze vyroba
elektfiny z jaderné elektrarny je na arovni variabilnich nakladd nejlevnéjsi,
resp. nejziskovéjsi, v daném objemu nenahraditelna a tim padem jeji sniZzena
produkce vyznamné ovlivnila hospodafeni spole¢nosti CEZ ve véech tfech
zminénych letech. Toto ale i cela fada dalSich pochybeni managementu
(akvizice na jihovychodé Evropé ¢&i v Polsku) se projevuji stalym a
dlouhodobym poklesem rentability investovaného kapitalu (ROIC), kdy jen za
poslednich 5 let klesla na méné nez polovinu své hodnoty v roce 2012 (od
roku 2009 do roku 2017 klesla ROIC ze 16% na 4,3%).

Nad ramec uvedenych divodu Kvalifikovany akcionai zdurazriuje, Ze stavajici opCni

program muizZe slouZit jako prostiedek k obchazeni vale akcionarf( spole¢nosti CEZ,

kterou je, s pfihlédnutim k odmitavému postoji Kvalifikovaného akcionafe a

Ministerstva financi (zastupujici majoritniho akcionafe spoleénosti CEZ) k vyplaté

tésmtiém, nevyplacet Zzadna mimoradna plnéni ve prospéch managementu spoleénosti
EZ.

Proto Kvalifikovany akcionai kromé& zruSeni Opcniho programu (s tim, Ze
Kvalifikovany akcionar neni proti prijeti novych pravidel pro poskytovani opénich prav
ke kmenovym akciim) navrhuje zménu stanov spolecnosti CEZ tak, aby dalsi pInéni
poskytované ve prospéch managementu spolecnosti CEZ bylo pod kontrolou valné
hromady spolecnosti CEZ, coz povede k transparentnosti takto poskytovanych
dal$ich plnéni.

Navrh usneseni

S ohledem na shora uvedené dlvody navrhuje Kvalifikovany akcionar, aby Valna
hromada pfijala nasledujici _zmé&ny stanov spoleénosti CEZ (ide o nékolik
samostatnych usneseni):

2.21 Clanek 8 odst. 1 pism. f) stanov se méni takto:

f) rozhodnuti o poskytovéni plnéni ve smyslu § 61 zakona o obchodnich
korporacich ¢lenim predstavenstva, ¢lenim dozorci rady, ¢lenim vyboru pro
audit, pricemZz plnéni se neposkytne, pokud vykon funkce c¢lena
predstavenstva ziejmé piispél k nepriznivému hospodarskému vysledku
spolecnosti, -

2.2.2 Clanek 14 odst. 9 pism. k) stanov se rusi.
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3.1

2.2.3 Zaclanek 14 odst. 12 stanov se vklada novy odstavec 13, ktery zni;
Predstavenstvo je povinno vyZéadat si pfedchozi souhlas valné hromady
spolecnosti k rozhodnuti o poskytnuti opCnich prav na akcie spolecnosti v
pripadech, kdy zakon umoZiiuje, aby o tom rozhodovalo predstavenstvo.

2.2.4 Clanek 18 odst. 5 pism. g) stanov se méni takto:

q) schvalovat smlouvy o vykonu funkce s cleny predstavenstva a
predkladat vyjadieni k poskytnuti plnéni ¢lenim predstavenstva podle § 61
zakona o obchodnich korporacich,

SCHVALENI PREVODU AKCli SPOLECNOSTI ELEKTRARNA POCERADY, A.S.

Oduavodnéni bodu pofadu valné hromady

Spoleénost CEZ je jedinym akcionaiem spolecnosti Elektrarna Pocerady, a.s. (dale
jen "EP"). V roce 2013 byla spolecnosti CEZ uzaviena smlouva, ze které plyne
spoleénosti CEZ pravo put-opce, a to do 31. 12. 2019. Jinymi slovy ma spoleénost
CEZ mozZnost prodat akcie spoleénosti EP za podminek piedem dohodnutych ve
smlouveé z roku 2013. Tento pfevod je pfitom Uzce provazan se spolecnosti Vr§anska
uheln3, a.s., ktera dodava do elektrarny viastnéné EP uhli.

Hnédouhelna elektrarna Pocerady (a pozemky, na kterych stoji) je klicovym
majetkem EP a s celkovym instalovanym vykonem 1000 MW (5 blok( po 200 MW) je
nejvétsi hnédouhelnou elektrarnou v majetku Spolec¢nosti a jeji skupiny (Skupina
CEZ). Jeji instalovany vykon predstavuje v tomto sméru vice az 25% podil na
provozovanych hnédouhelnych elektrarnach Spolecnosti. SouCasné se hnédouhelné
elektrarny podileji na celkové vyrobé& Spolecnaosti elekifiny témér z 50%. Jakékoli
rozhodnuti ohledné& budoucnosti nejvétsi hnédouhelné elektrarny Spolecnosti v jejim
portfoliu je tak zasadnim strategickym rozhodnutim, které ovlivni strategii Spolecnosti
do budoucna. Rozhodnuti je zvlasté citlivé, pokud spolecnost Vr§anska uhelna, a.s.
pocita s dalsim fungovanim elektrarny Pocerady i do budoucna v ramci celkové
bilance, ale i energetické koncepce Ceské republiky.

V roce 2017 predstavenstvo Spolecnosti na zakladé nabidky spoleénosti Vr§anska
uhelna, a.s. ve véci mozného prodeje 100% podilu v EP schvalilo tento prodej, nutno
podotknout, Ze zcela mimo harmonogram dohodnutych opci. V tomto sméru je nutné
poukazat na fakt, Ze v roce 2016 to samé predstavenstvo Spole¢nosti neuplatnilo v té
samé véci prodejni opci. | pfes souhlas predstavenstva s prodejem nasledné dozorci
rada tento prodej neodsouhlasila. Nesoulad rozhodnuti pfedstavenstva a dozor¢&i rady
ohledné prodeje EP v roce 2017, ale i velmi rozdilny pristup predstavenstva
Spoleénosti v této véci ve velmi kratkém ¢asovém horizontu, potvrdily a zvyraznily
obavy Kvalifikovaného akcionare a dalSich minoritnich akcionafl, Zze pfipadny prodej
takto vyznamné casti majetku Spoleénosti je bez znalosti vétSich detaild smluvnich
ujednani vyse zminéné dohody z roku 2013 pro akcionare zcela neprihledny a muze
dokonce vyznamné poskodit Spole¢nost.

Z verejné dostupnych zdroju Kvalifikovany akcionar zjistil, ze sjednana cena cinni
2 mld. K¢. Kvalifikovany akcionai ma za to, ze v pfipadé vyuziti opce ze strany
spoleénosti CEZ zcela neodpovida realné hodnoté takto infrastrukturalni vybavené
lokality (situ) a je pro spoleénost CEZ znaéné nevyhodna.

Kvalifikovany akcionaf méa rovnéz za to, Ze je nezbytné, aby byl pfezkouman aktualni
technicky stav kritickych ¢asti elektrarny, pfedevsim kotll a dale nutnych investic do

173583/v13 g 94082/0009/001




3.2

4.1

4.2

ekologizace zdroje s ohledem na zpfisnéné ekologické limity po roce 2021 a aby tato
analyza byla pfedlozena valné hromadé za Gelem posouzeni vyhodnosti &
nevyhodnosti pfipadné divestice s ohledem na budouci vyhled vyvoje na trhu s
elektrickou energii. Vyhodnoceni prodlouzeni provozu elektrarny az do nejzazsiho
mozného terminu provozovani takovéhoto zdroje (technické nikoliv vynucené doZiti)
vCetné analyzy vyuziti EPO jako zaloZniho zdroje pro pripad neoéekavanych situaci
na trhu s elektrickou energii (tzv. studena rezerva).

Dne 22. 6. 2018 se v Kongresovém centru Praha, ulice 5. kvétna 65, Praha 4, konala
valna hromada Spolecnosti, na které predstavenstvo odmitlo na Zadost
Kvalifikovaného akcionare sdélit podminky smlouvy ohledné prevodu akcii
spolecnosti EP (s odkazem na obchodni tajemstvi). Kvalifikovany akcionar se s timto
odlvodnénim nespokojil a zahajil soudni fizeni, kde se domaha sdéleni téchto
informaci, ve kterém v$ak doposud nebylo rozhodnuto. Spoleénost CEZ poZadované
informace tak nadale neposkytla.

Die €l. 8 odst. 1 pism. ) stanov spole¢nosti CEZ nalezi do vyluéné plsobnosti valné
hromady schvaleni pfevodu zavodu nebo takové jeho &asti, kterd by znamenala
podstatnou zménu dosavadni struktury zavodu nebo podstatnou zménu v predmétu
podnikéni nebo ¢innosti spole¢nosti. Jak plyne z vy$e uvedeného, vedl by prevod EP
k tak podstatné zméné zdvodu zejména z dlvodu velikosti instalovaného vykonu
elektramy Po&erady a jeho podilu na vyrobé elektfiny spole¢nosti CEZ. Pfitom plati,
ze podminky pfevodu EP ani aktualni stav elektrarny Pocerady a tedy i EP nejsou
akcionarim (pfinejmensim t&m minoritnim) vibec znamy. Za takové situace je na
misté souhlas k vyuZziti put-opce a prodeji EP neposkytnout.

Navrh usneseni

Valna hromady neudéluje dle ¢l. 8 odst. 1 pism. j) stanov spoleénosti CEZ souhlas s
pfevodem akcii spolecnosti Elektrarna Pocerady, a.s. na zakladé smlouvy o jejim
prodeji z roku 2013.

KONCEPCE (STRATEGIE) CINNOSTI SPOLECNOSTI CEZ, A.S. A SOUVISEJICi
ZMENA STANOV SPOLECNOSTI CEZ

Obecné k pusobnosti Valné hromady

Podle &lanku 8 odst. 1 pism. p) stanov spolegnosti CEZ naleZi do plisobnosti Valné
hromady rozhodnuti o koncepci podnikatelské Einnosti spolecénosti a o jejich
zménach.

Kvalifikovany akcionai podotyka, Ze koncepéni a strategické otézky popsané nize
nespadaji pod obchodni vedeni, nebot’ souéasti obchodniho vedeni neni rozhodovani
o dlouhodobych strategickych zamérech spoleénosti, které nalezi valné hromadg, k
¢emuz se priklani také odborna literatura.” Nehledé na tuto skuteénost platné stanovy
spoleénosti CEZ vyslovn& svéruji v &. 8 odst. 1 pism. p) rozhodnuti o koncepci
podnikatelské ¢innosti spolecnosti a o jejich zménach do plisobnosti valné hromady.

Na zmény stanov se pusobnost valné hromady vztahuje rovnéz.

Odiivodnéni bodu poiadu valné hromady

! STENGLOVA, Ivana, HAVEL, Bohumil. § 435 [Postaveni predstavenstva). In: STENGLOVA, Ivana,
HAVEL, Bohumil, CILECEK, Filip, KUHN, Petr, SUK, Petr. Zakon o obchodnich korporacich. 2. vydani.
Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2017, s. 774.
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4.2.1 Strategie v oblasti zahrani¢nich i domacich investic/divestic

Ze sdélovacich prostiedkd Kvalifikovany akcionar v minulosti vyrozumél mimo
jiné i to, Ze transakce, jejimz pfedmétem byl prodej dcefiné spolecnosti CEZ v
Bulharsku, resp. jeji dilCi podminky, vykazuji vysoky stupei nesrovnalosti a
nestandardnosti. V detailu odkazujeme na tyto informace:

https://byznys.lidovky.cz/kvuli-prodeji-cez-uz-zuri-i-bulharsky-premier-chce-
vysvetleni-od-babise-1nb-
lenergetika.aspx?c=A180227 183835 energetika gib

https://byznys.lidovky.cz/babis-z-deni-v-bulharsku-jsem-sokovany-dhd-/firmy-
trhy.aspx?c=A180227 132434 firmy-trhy ele

https://www.lidovky.cz/bankovni-stiny-nad-obchodem-cez-prodej-v-bulharsku-
nadzvedl-dva-premiery-1gf-/noviny.aspx?c=A180226 213603 In_noviny ele

https://www.lidovky.cz/cez-vyplati-firma-miliardare-z-paradise-papers-fgh-
/noviny.aspx?c=A180225 214734 energetika ele

https://www.seznamzpravy.cz/clanek/nejvyssi-cenu-za-bulharske-firmy-
nabizel-cezu-indicky-india-power-presto-cesi-prodavaji-inercomu-43780

Zatim znamé skutecnosti tedy nasvédCovaly tomu, Ze samotna transakce
nebyla transparentni, resp. Ze nebylo a neni garantovano, jakym zplsobem je
financovana a bude spinéna.

Ze sdélovacich prostiedkll dale vyplynulo, ze bu[harsk?antimonopolni trad,
jehoZ schvaleni transakce podléhala, transakci neschvalil. VV podobnostech Ize
odkazat na:

https://www.e15.cz/byznys/prumysl-a-energetika/prodej-bulharskych-aktiv-cez-
narazil-na-odpor-mistniho-regulatora-1349077

https://byznys.ihned.cz/c1-66196960-prodej-bulharskych-aktiv-cez-narazil-
proti-se-postavil-tamni-antimonopolni-urad-firma-si-od-transakce-slibovala-9-
miliard

Proces prodeje bulharskych aktiv ze strany CEZ vykazuje v8echny znamky
nestandartniho prodeje a potvrzuje obavy minoritnich akcionaiti spolecnosti
CEZ, Ze jde o systémovy problém tykajici se vétsSiny akvizic, které CEZ ziskal
nejen vramci velkych nakupl v regionu jihovychodni Evropy ale nasledné
treba i v Polsku. Cely proces prodeje bulharskych aktiv nyni pfipomina vice
"(ték" z prostfedi, kde se CEZ dlouhodob& nedafi, nez regulérni a odborné
pripraveny prodej, ktery by maximalizoval hodnotu pro akcionafe CEZ. Po
obdobnych problémech v Albanii, Bulharsku, Rumunsku, Turecku ale i investic
do vétrnych elektraren v Polsku, které skoncily ¢i konéi nutnosti tvorby
opravnych polozek k ziskanym aktivim nebo pfimo znatelnymi ztratami
v fadech vy8sich miliard korun je ziejme, Ze v této oblasti jde o chronické
selhani vedeni CEZ, které neni schopno zaruéit dlouhodobou prosperitu jim
realizovanych zahraniénich investic.

Vyvoj na trzich s elektfinou a samotné piredprodeje elektiiny CEZ na

nasledujici roky vsoucasnosti ukazujii, Ze po delSi dobé mlze
v nadchazejicim obdobi nékolika let spoleénosti CEZ vyrazné rust provozni
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4.2.2

4.2.3

17358313

zisk + odpisy (ukazatel EBITDA). Po jiz dokon€ené rozsahlé viné investic do
obnovy uhelnych elektraren, stavby novych uhelnych i plynovych elektraren a
navyseni vykonu stévajicichéadernych elektraren v predeslych deseti letech je
tak pravdépodobné, ze se CEZ za absence velkych investic znovu po delsi
dobé ocitne v situaci, kdy bude pfi pfimé&fené a efektivni zadluZenosti, pokryti
béZnych investic, tvofit vyznamné volné cash flow. Vzhledem k negativni
zkusenosti z posledniho obdobi, kdy se CEZ ocitl v podobné situaci a
nasledné uskutecnil fadu akviziénich nakupt, které nasledné nezvladnul
odpovidajicim zplisobem spravovat ¢i zajistit jejich dlouhodobou prosperitu, se
obavame totoZzneho vyvoje v nadchazejicim obdobi. V tomto sméru uréité
obavy uZ nyni vzbuzuji v poslednich letech realizované investice do vétrné
energetiky v Némecku, které se podobaji vice finanénim produktim s velmi
nizkym vynosem neZ rozumné investice pro obdobi, kdy se vSeobecné
ocekava ruast urokovych sazeb. V navaznosti na to to navrhuje Kvalifikovany
akcionaf, aby se valna hromada zabyvala zménou strategie pro nasleduijici
roky a presné definovala kritéria pro potencialni akvizice stejné jako divesticni
plany.

Transformace spoleénosti CEZ, a.s.

Kvalifikovany akcionar se obdva, Ze jedinou motivaci predstavenstva CEZ
transformovat spolecnost tak, jak ji management spole€nosti pfedstavil na
posledni valné hromad&, neni zdjem vdech akcionaiti CEZ, nybrz zajem
hlavniho akcionare, tj. CR, pfipravit podminky v CEZ tak, aby bylo v budoucnu
mozné realizovat vystavbu jadernych zdroji. Tyto obavy potvrzuji nékteré
zvefejnéné zavéry z vladnich materiall, na kterych spolupracuji zastupci CEZ
vramci tzv. Stalého vyboru pro jadernou energetiku. S takovym pojetim
vnitfni transformace CEZ nemohou ale vs$ichni akcionafi CEZ souhlasit a
muze pro né skytat nepfimérena rizika.

Vystavba novych jadernych zdrojl

Kvalifikovany a minoritni akcionai odmitd moznost, Ze by CR jakoZto hlavni
akcionai, mohla na Ukor ostatnich akcionar( chtit plnit prostfednictvim CEZ
své cile — rozvoj jaderné energetiky - vychazejici z energetické politiky statu
bez ohledu na pifimérenou navratnost projektu, tj. pééi radného hospodare ze
strany predstavenstva spolecnosti a rizika s timto projektem spojena. Takova
rozhodnuti by ohrozila hodnotu majetku véech akcionaft tedy i akcionafl
minoritnich. Kvalifikovany akcionaf povazuje za dostateéné prokézani
takovych rizik v soucasnosti probihajici stavby jadernych zdroji nejen v EU
ale i v USA, jejichz typickou charakteristikou je jak nasobné prekracovani
phvodnich rozpoctl, tak i nasobné prekracovani puvodné uréené doby
vystavby téchto zdroji (JE Olkiluito, Finsko, JE Flamanville, Francie, JE
Mochovce, Slovensko, JE Summer, Jizni Karolina, USA, JE Vogtle, Georgia,
USA) v jehoz dusledku se realizace téchto projekt( stala vzhledem k trznim
podminkam ekonomicky nevyhodnou a v koneéném dusledku je vyznamné
ohrozena i jejich ekonomicka navratnost. Nepfiznivy vyvoj v této oblasti
potvrzuje i klicovy, zcela hodnovérny a aktualni projekt Hinkley Point ve Velké
Britanii. Model jeho podpory prosel schvalovacim procesem EU a bude cerpat
v Cesku tézko predstavitelné garance na strané garanc za tivéry projektu ale |
dlouhodobé podpory cen elektfiny v elektrarné v budoucnu vyrobené.

AS k Zadnému rozhodnuti pfedstavenstva spole¢nosti v tomto sméru prozatim

nedoslo, trvalym spojovanim zamér( statu v oblasti jaderné energetlky
s kazdodenni &innosti spoleénosti CEZ vtéto oblasti dochazi uz nyni
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k nepfimérenému nartstu rizik, které jsou nasledné spojovana s akcii CEZ -
vefejné obchodovanou na BCPP. Tato rizika jeSté navysuji v soudasnosti
neprihledné, nijak neupravené a nevymezené vazby mezi zajmy statu, {j.
hlavniho akcionafe a €innosti CEZ v této oblasti. Neni tak vylouéeng, Ze u
akcii CEZ v souéasné dobe diky tomuto pfistupu predstavenstva CEZ
(nedostateénému a nejasnému vymezeni téchto Einnosti vykonavanych
vyhradné pro stat na Ukor CEZ) dochazi k poskozovani jejich trzni ceny a ty
se obchoduji na vefejném trhu s vyznamnym diskontem. Predstavenstvo CEZ
by vtomto sméru mélo bezodkladné pfijmout konkrétni feseni (rozhodnut),
zvladté za situace, kdy je ziejmé, Ze stat respektive Ceska viada ma dost
jinych prostfedkil i moZnosti jak jinak fesit své jaderné strategické plany.

Z vyée uvedeného vyplyva, ze Kvalifikovany akcional ma zasadni vyhrady
k dosavadni praxi rozhodovani o realizaci investic &i divestic, stejné jako
k jejich spravé a pfi neochoté hlavniho akcionafe CEZ podpofit personalni
zmény ve vedeni CEZ, navrhuje zménit stanovy spoleénosti tak, aby o
koncepci a strategickych investicich a divesticich znovu reéiné rozhodoval

nejvy$si organ spolecnosti.

4.3  Navrh usneseni

S ohledem na shora uvedené divody navrhuje Kvalifikovany akcionar, aby Valna
hromada prijala nasleduijici usneseni ohledne strategie spoleé¢nosti CEZ (jde o nékolik

samostatnych usneseni):

4.3.1

4.3.2

43.3

4.3.4

4.3.5

173583/v13

Soudasti strategie spoleénosti CEZ je ukondeni akviziénich nakupu
vzahrani¢i a soustfedéni se na konsolidaci stavajiciho rozsahlého
zahraniéniho portfolia, které se dlouhé roky éeli vyznamnym problémim bez

hmatatelnych feseni.

Soudasti strategie spolecnosti CEZ je, aby pfipadné akvizice a plany rozvoje
soustiedila predevsim na domaci trh a Slovensko, a to jak v oblasti vyroby a
distribuce elekttiny a tepla, rozvoje distribuce ale i oblasti obnovitelnych zdrojt
elektiiny, oblasti ispor, akumulace a dalSich modernich trendu.

Soucasti strategie spolecnosti CEZ je bezodkladnd a podrobna analyza
podminek smiuv z roku 2013 uzavienych ohledné& uhelné elektrarny Poterady
a odbéru uhli pro tuto elektrarnu za stavajicich podminek na trhu véetné
zvazeni investic na modernizaci této elektrarmny ¢&i prehodnoceni podminek

dodavek uhli pro tuto elekirarnu.

Soudéasti strategie spole¢nosti CEZ je v navaznosti na mozny vyvoj ekonomiky
a vsouvislosti s jiz probihajicim a utahovanim ménové politky CNB a
pfedpokladanym ristem Grokovych sazeb obecné, okamzité zahdjeni
rozsahlého Usporného programu. — Vysledkem by méla byt akumulace
maximalniho cash flow spolecnosti CEZ, ktera by ve formeé dividend ¢i dalgich
nastrojll jako odkup viastnich akcii, mohla pomoci fesit zakladni dilema geské
energetiky — vztah statu jako hlavniho nikoli véak 100% akcionaie CEZ se
specifickymi strategickymi a bezpecnostnimi plany pro narodni energetiku a
CEZ jako akciové spolecnosti, podnikatelského subjektu, jehoz akcie jsou

obchodované na vefejném trhu.

Clanek 14 odst. 7 pism. ¢) bod c.1 stanov se méni takto:
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c.1 navrh koncepce podnikatelské ¢innosti spole¢nosti a navrhy jejich zmen, a -
o nejméné jednou za 2 roky, /*'

4.3.6 Clanek 8 odst. 1 pism. p) stanov se méni takto

p) rozhodnuti o koncepci podnikatelské ¢innosti spolecnosti a o jejich
zmenach a schvaleni navrhu koncepce podnikatelské ¢innosti a névrhi jejich
zmén predloZenych predstavenstvem,

5. ODVOLANI A VOLBA CLENU DOZORCI RADY

5.1  Odivodnéni bodu pofadu valné hromady

Vzhledem k vySe navrhovanym zmé&nam ohledné strategie a zmén stanov spolecnosti
CEZ, navrhuje kvalifikovany akcionai zmény v obsazeni dozoréi rady spole¢nosti, a
to tak, aby byli v dozor€i radé zastoupeni i minoritni akcionafi spoleénosti.

V navaznosti na vy8e uvedené a v souladu s § 367 ZOK, Vas zadame, aby se valna
hromada s vy3e popsanym pofadern konala nejpozdéji do 50 dni od doruéeni této zadosti.

Podpis:
Jméno: Ing.-Michal‘Snobr
na zakladé plné moci
Prilohy:
1 PIné moci

OsvédEeni o sidle pro spole¢nost J&T SECURITIES MANAGEMENT LIMITED, Tinsel
Enterprises Limited, a HAMAFIN RESOURCES LIMITED

3. Osvédceni o zaloZzeni pro spolecnost J&T SECURITIES MANAGEMENT LIMITED,
Tinsel Enterprises Limited, a HAMAFIN RESOURCES LIMITED

4. OsvédCeni o osobé feditele a tajemnika pro spolecnost J&T SECURITIES
MANAGEMENT LIMITED, Tinsel Enterprises Limited, a HAMAFIN RESOURCES
LIMITED
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