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NOTARSKY ZAPIS

sepsany mnou, Mgr. Lukasem Valigurou, notafem se sidlem v Praze, dne 21.12.2021 (slovy:
dvacatého prvniho prosince roku dva tisice dvacet jedna), v sidle spolec¢nosti 02 Czech Repub-
lic a.s., na adrese Praha 4 - Michle, Za Brumlovkou 266/2, PSC 140 22.

U&astniky tohoto notéiského zépisu jsou:

pan Ing. Jindfich Fremuth, datum narozeni 11. ¢ervna 1975, pobyt Praha 5, KoSire, U Vojanky
1309/1a, jehoz totoZnost mi byla prokazana, pan Ing. Tomas Koufil, datum narozeni 23.
kvétna 1974, pobyt Praha 4, Kr¢, Perlitova 1834/29, jehoZ totoZnost mi byla prokazana, a pan
Mgr. Vaclav Zakoufil, datum narozeni 16. bfezna 1974, pobyt Praha 4, Kunratice, UreSova
1384/8, jehoZ totoznost mi byla prokazana (dale téz jen ,,organizatori“),

vSichni jako clenové predstavenstva obchodni spole¢nosti 02 Czech Republic a.s., se sidlem
Praha 4 - Michle, Za Brumlovkou 266/2, PSC 140 22, identifika¢ni &islo: 601 93 336, spisova
znacka B 2322 vedend u Méstského soudu v Praze, jejiz existence byla ovérena z pfedlozeného
vypisu z obchodniho rejstfiku (dale téz jen , spolecnost”).

Organizatofri prohlasuji do tohoto notafského zapisu, Ze:

— je kazdy z nich zpUsobily samostatné pravné jednat, v rozsahu pravniho jednani, o kterém
je tento notarsky zapis;
— predlozeny vypis z obchodniho rejstfiku spolecnosti obsahuje aktualni udaje. --------------

Organizatofi ¢ini pravni jednani nasledujiciho obsahu:

NAVRH ROZHODNUTI,
které ma byt prijato mimo zasedani valné hromady
obchodni spolecnosti 02 Czech Republic a.s.



1.

Organizatofi jako ¢lenové predstavenstva spolecnosti prohlasuji, Ze:

a)

b)

d)

f)
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Clanek I.
Uvodni ustanoveni

predstavenstvo spolecnosti obdrzelo dne 8.12.2021 Z4dost spolecnosti PPF Telco,
B.V., spolecnosti se sidlem Strawinskylaan 933, Amsterdam, Nizozemské kralov-
stvi, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném Obchodni komorou pro Amsterdam
pod identifikacnim Cislem 65167902 (ddle jen , Hlavni akciondr“), o svolani valné
hromady, kterd ma rozhodnout o navrhu na prechod vSech ostatnich ucastnickych
cennych papird spole¢nosti na Hlavniho akcionéfe (déle jen ,Zddost*), a to véetné
navrhu usneseni valné hromady a vSech potfebnych podklad(;

pfedstavenstvo spolecnosti md tak za dané situace zdkonnou povinnost valnou
hromadu svolat a nechat hlasovat o navrhu Hlavniho akcionare;

pfedstavenstvo spole¢nosti na zakladé obsahu Zadosti a dokumentd k ni pfipoje-
nych provéfilo, Ze Hlavni akciondr spliuje zakonné predpoklady pro podani
Zadosti podle § 375 zdkona €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druz-
stvech (zakon o obchodnich korporacich), ve znéni pozdéjsich predpist (dale jen
,ZOK"); v souladu s § 377 odst. 1 ZOK ma predstavenstvo povinnost svolat valnou
hromadu do 30 (tficeti) dni ode dne doruceni Zadosti; za dané situace muselo
pfedstavenstvo po prezkoumdni formalnich naleZitosti Zadosti primarné vyresit
otdzku, jakou formou je mozné anebo vhodné valnou hromadu konat; Hlavni ak-
cionar ve své Zadosti pozadal predstavenstvo spoleé¢nosti, aby zhodnotilo aktualni
epidemiologickou situaci a s ohledem na zdmér Hlavniho akcionare realizovat nu-
ceny prechod v co nejkratSim Case, pfipadné rozhodlo o konani valné hromady
per rollam podle § 418 az § 420 ZOK (pokud pro takovy postup budou splnény
podminky podle stanov spole¢nosti);

predstavenstvo spolecnosti dospélo k zavéru, Ze jsou dany didvody k tomu, aby
valnd hromada pfijala rozhodnuti prostfednictvim rozhodovani mimo zasedani
valné hromady ve smyslu €l. 7 odst. 3 a 4 stanov spole¢nosti ve spojenis § 418 a
nasl. ZOK (dale jen ,Per rollam“);

predstavenstvo spolecnosti je presvédceno, Ze tato forma zajisti nejen bezrizikovy
prabéh rozhodovani valné hromady, nybrz i moznost uplatnéni akcionarského
prava hlasovat a podavat Zadosti o vysvétleni, a to aniz by byli akcionafi vystaveni
riziku ndkazy nebo omezenim vyplyvajicim z epidemiologickych opatfeni souvise-
jicich s nemoci COVID-19; zaroven bude zajisténo uskuteénéni valné hromady bez
ohledu na jakakoli epidemiologicka opatfeni, kterd mohou v nejblizsi dobé nastat;

predstavenstvo spoleénosti vyhotovilo a schvdlilo Ozndmeni o rozhodovani per
rollam valné hromady akciové spole¢nosti 02 Czech Republic a.s. na navrh hlav-
niho akcionare s terminem hlasovani od 3.1.2022 (tfetiho ledna roku dva tisice
dvacet dva) do 26.1.2022 (dvacatého Sestého ledna roku dva tisice dvacet dva)
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(ddle jen ,0znameni*), které bylo predstavenstvem v elektronické podobé uverej-
néno dne 17.12.2021 (sedmndctého prosince roku dva tisice dvacet jedna) na in-
ternetovych strankdach www.ico60193336.cz pod odkazem Vztahy s investory,
sekce Valné hromady (dale jen ,Internetové stranky spolecnosti“), kterym pred-
stavenstvo akcionare spolecnosti a investory informovalo o vSech podminkach, za
nichZ se uskutecni pisemné rozhodovani Per rollam;

(tisténd verze Ozndmeni je prilohou Cislo 1 tohoto notdrského zdpisu) ---------------

g)  predstavenstvo spole¢nosti dle Oznameni zaradilo do poradu Per rollam jediny
bod, a to: Navrh na prechod vSech ostatnich Ucastnickych cennych papirt spolec-
nosti na Hlavniho akcionare.

2. Organizatofi jako ¢lenové predstavenstva spolecnosti dale prohlasuji, Ze: -----------------

a)  jsou osobami opravnénymi svolat valnou hromadu spolecnosti ve smyslu ust. §
418 odst. 1 ZOK, a jsou tedy zaroven v postaveni organizator( dle ust. § 80gc za-
kona ¢. 358/1992 Sb., o notafich a jejich ¢innosti (notarsky fad), v platném znéni
(dale jen ,notdfsky rad”);

b)  sohledem na ust. § 419 odst. 2 ZOK, ktery stanovi zvlastni poZzadavky na formu
ucinéni Per rollam a také na formu vyjadreni akcionarl o souhlasu s Per rollam
v pfipadech, kdy tento zakon vyZaduje, aby o takovém rozhodnuti valné hromady
byla pofizena verejna listina, ¢ini organizatofi ve formé tohoto notarského zdpisu
navrh Per rollam k jedinému bodu, a to: Navrh na prechod vSech ostatnich ucast-
nickych cennych papirQ spolecnosti na Hlavniho akcionare, jak je uveden ddle
v ¢lanku Il. tohoto notarského zapisu.

Clanek II.
Navrh Per rollam k jedinému bodu:

Navrh na pfechod viech ostatnich uéastnickych cennych papirt spoleénosti
na Hlavniho akcionare

Organizatofi timto na zékladé Zadosti Hlavniho akcionaFe uréuji obsah navrhu Per rollam k je-
dinému bodu, a to: Navrh na prechod vSech ostatnich U€astnickych cennych papird spole€nosti
na Hlavniho akcionare v tomto znéni:

NAVRH USNESENI:

,Valna hromada, vzhledem k tomu, Ze:



(A)

(B)

(€

(D)

(E)

timto v souladu s § 375 a ndsl. zakona o obchodnich korporacich:

(1)

(2)

(3)
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spoleénost PPF Telco B.V., se sidlem Strawinskylaan 933, Amsterdam, Nizozem-
ské kralovstvi, zapsand v obchodnim rejstriku vedeném Obchodni komorou pro
Amsterdam pod identifikacnim cislem 65167902 (,,Hlavni akciondr”), je hlavnim
akciondaiem spolecnosti ve smyslu § 375 zdkona o obchodnich korporacich, ----

spolecnosti byla v souladu s § 375 zakona o obchodnich korporacich dorucena
Zadost Hlavniho akciondre o svoldni valné hromady, kterd ma rozhodnout o pre-
chodu vsech ostatnich ucastnickych cennych papirt spoleénosti na Hlavniho ak-
ciondre, pricemzZ v pripadé spolecnosti jsou ucastnickymi cennymi papiry pouze
akcie;

spolecnosti bylo predloZeno (i) zdiivodnéni navrhovaného protiplnéni vypraco-
vané Hlavnim akciondrem dne 18. listopadu 2021 (ndsledné doplnéné dne 25.
listopadu 2021) a (ii) pravomocny souhlas Ceské ndrodni banky k pfrijeti rozhod-
nutivalné hromady spolecnosti o pfechodu vsech ostatnich uc¢astnickych cennych
papiru spolec¢nosti na Hlavniho akciondre, coZ znamend, Ze byly splnény pod-
minky stanovené v § 376 odst. 1 a § 391 odst. 1 zdkona o obchodnich korporacich,

osobou povérenou k vyplaté protiplnéni ve smyslu § 378 zakona o obchodnich
korporacich je spole¢nost PPF banka a.s., ICO: 471 16 129, se sidlem Praha 6,
Evropskd 2690/17, PSC 160 41, zapsand v obchodnim rejstfiku, vedeném u Mést-
ského soudu v Praze pod spisovou znackou B 1834 (,,Povérend osoba*), kterd je
bankou s licenci udélenou Ceskou ndrodni bankou, a

pred prijetim tohoto usneseni bylo pfedstavenstvu spolecnosti prokdzdno sloZeni
prislusné cdstky u Povérené osoby,

rozhoduje o nuceném prechodu viastnického prdva ke véem ucastnickym cennym
papirim spolecnosti ve viastnictvi akcionari spolecnosti odliSnych od Hlavniho
akciondre (tj. k akciim spolecnosti o jmenovité hodnoté po 10 K¢ (slovy: deset

korun ceskych); ddle jen ,,Akcie”) na Hlavniho akciondre,

7 vo

urcuje, Ze Hlavni akciondr poskytne vsem ostatnim akcionariim spolecnosti pro-
tiplnéni ve vysi 270 K¢ (slovy: dvé sté sedmdesdt korun ceskych) za kaZzdou Akcii,
a

urcuje, Ze Hlavni akciondr poskytne protiplnéni na své ndklady prostfednictvim
Povérené osoby ve Ihiité podle § 389 odst. 1 zakona o obchodnich korporacich
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bez zbytecného odkladu ode dne zapisu viastnického prava k Akciim na majetko-
vém uctu Hlavniho akciondre v pFislusné evidenci zaknihovanych cennych papiri
(,,Den zapisu“), a to pocinaje nejpozdéji 5. (patym) pracovnim dnem ode Dne zd-
pisu, pricemz se ddle podle § 378 odst. 3 ve spojeni s § 382 odst. 2 zdkona o
obchodnich korporacich urcuje, Ze Povéfend osoba bude za Hlavniho akciondre
zajistovat poskytnuti protiplnéni po dobu 2 (dvou) mésicii ode Dne zdpisu; oka-
mZik prechodu Akcii na Hlavniho akciondre, Den zdpisu a dalsi podrobnosti vy-
platy protiplnéni budou zvefejnény na internetovych strankdch spolecnosti.” -

Prilohou cislo 2 tohoto notdrského zdpisu je zdivodnéni vyse protiplnéni vypracované Hlavnim
akcionarem.

3k 3k 3k 3k 3k 3k 3k 3k 3k 3k 3k %k %k %k >k 3k 3k 3k 3k >k 3k 3k 3k 3k 3k 3k 3%k 3k 3k 3k %k %k %k %k %k >k >k %k %k %k %k %k %k k

Zdivodnéni predstavenstva spolecnosti k navrhu Hlavniho akciondre

Predstavenstvo spolecnosti obdrzelo dne 8.12.2021 Zddost Hlavniho akciondre o svoldni valné
hromady, kterd mad rozhodnout o ndvrhu na pfechod vsech ostatnich ucastnickych cennych
papirti spole¢nosti na Hlavniho akciondre (ddle jen ,,Zddost”).

Prilohu Zddosti tvofil mj. vypis z evidence vedené Centrdinim depozitdfem cennych papirt, a.s.
zedne 7.12.2021, ze kterého mj. vyplyvd, Ze Hlavni akciondr je hlavnim akciondrfem spolecnosti
ve smyslu § 375 ZOK, a tudiz md prdvo pozddat o svolani valné hromady spolecnosti za
ucelem rozhodnuti o ndvrhu na prechod vsech ostatnich tucastnickych cennych papirt spolec-
nosti na Hlavniho akciondre, tedy kmenovych akcii spole¢nosti na jméno v zaknihované po-
dobé ve jmenovité hodnoté 10 K¢ (deset korun Ceskych), ISIN: CZ0009093209 (ddle ,, Akcie”), ve
smyslu § 375 a nasl. ZOK.

Vzhledem k tomu, Ze v Zddosti byl obsaZen mj. ndvrh usneseni o schvdleni nuceného pfechodu
Akcii na Hlavniho akciondre a Zddost splriovala i dalsi ndleZitosti vyZadované ceskymi obecné
zdvaznymi prdvnimi predpisy a stanovami spolecnosti, pini pfedstavenstvo zverejnénim tohoto
ozndmeni svou zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 1 ZOK svolat pfedmétnou valnou hro-
madu.

Vedle toho ma predstavenstvo zdkonnou povinnost posoudit ndvrh Hlavniho akciondre na vysi
protiplnéni za pfechod jejich Akcii na Hlavniho akciondre a vydat stanovisko, zda povaZuje ta-
kové protiplnéni za pfimérené. Podrobnosti celého procesu i samotné stanovisko jsou uvedeny
ddle v textu.
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Vyse protiplnéni navrhovana Hlavnim akcionarem

V této Cdsti jsou uvedeny rozhodné informace o urceni vyse protiplnéni. Protiplnéni za jednu
Akcii bylo Hlavnim akciondfem navrZeno ve vysi 270 K¢ (dvé sté sedmdesdt korun ceskych)
(ddle jen , Protiplnéni”), pricemZ prfimérenost Protiplnéni doklddd Hlavni akciondr svym zdi-
vodnénim vypracovanym dne 18.11.2021 (ndsledné doplnénym dne 25.11.2021) (ddle jen
,Zdiavodnéni“).
Toto Zdivodnéni predloZil Hlavni akciondf Ceské ndrodni bance, na jehoZ zdkladé dne
1.12.2021 vydala Ceskd ndrodni banka rozhodnuti podle § 391 ZOK ¢&. 2021/121698/CNB/570,
v némZ udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady o pfechodu vsech ostatnich ucast-
nickych cennych papiri spolecnosti (jejiz ucastnické cenné papiry jsou pfijaty k obchodovadni na
evropském reqgulovaném trhu) na Hlavniho akciondre (ddle jen ,Rozhodnuti CNB®). -----------

Hlavni akciondr ve svém Zddvodnéni opird primérenost navrZeného Protiplnéni o skutecnost,
Ze Protiplnéni je vys$si neZ:

1)  prumérnd cena obchodu s Akciemi na evropskych requlovanych trzich (za obdobi 6
(sesti) mésich predchdzejici zverejnéni zaméru uskutecnit nuceny prechod Akcii),
pficemZ Hlavni akciondr povaZuje toto kritérium za primdrné relevantni, a -------

2)  hodnota Akcie stanovend pomoci oceriovacich metod, pricemZ Hlavni akciondr po-
vaZuje toto kritérium za doplrikové vici pfedchozimu,

pficemzZ zdroven je vyssi nez nejvyssi kupni cena, za kterou Hlavni akciondr nabyl Akcie
(v obdobi 12 (dvandcti) mésicti pfedchdzejicim poddni Zddosti k Ceské ndrodni bance, a i
v obdobi 12 (dvandcti) mésic predchdzejicim zverejnéni zaméru uskutecnit nuceny pre-
chod Akcii).

Za ucelem urceni hodnoty Akcie stanovené pomoci oceriovacich metod (viz bod 2 vyse) Hlavni
akcionadr oslovil dne 7.7.2021 predstavenstvo spolecnosti s Zddosti o poskytnuti soucinnosti a
potirebnych podkladii. O Zddosti o soucinnost spole¢nost radné informovala
(viz:__https.//www.02.cz/ pub/2/25/22/681577 1610090 210707 zadost PPF o soucin-
nost.pdf) a zajistila vSechny potrebné kroky k radnému pribéhu soucinnosti. Z Rozhodnuti
CNB i ze Zdivodnéni pfitom vyplyvd, Ze Hlavni akciondf pouZil v rémci Zddvodnéni podklady
poskytnuté mu spolecnosti na zakladé vyzadané soucinnosti.

Vyjadreni predstavenstva k vysi Protiplnéni podle § 377 odst. 2 ZOK

Proces upraveny v § 375 a ndsl. ZOK uklada odpovédnost za radné zdivodnéni vyse primére-
ného protiplnéni hlavnimu akciondri. Predstavenstvo nese odpovédnost za svoldni, organizaci
a pribéh valné hromady. Pravni uprava oddéluje otdzku vyse primérenosti protiplnéni a plat-


https://www.o2.cz/_pub/2/25/22/681577_1610090__210707_zadost_PPF_o_soucinnost.pdf)
https://www.o2.cz/_pub/2/25/22/681577_1610090__210707_zadost_PPF_o_soucinnost.pdf)
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nosti valné hromady. Ustanoveni § 377 odst. 2 ZOK ddle ukladd predstavenstvu, aby se vyjdd-
filo, zda povazuje vysi protiplnéni navrzenou hlavnim akciondfem za pfimérenou. Ulohou pfed-
stavenstva je tedy vyjadrieni ndzoru na navrhovanou vysi protiplnéni.

Predstavenstvo se podrobné sezndmilo se Zdivodnénim Hlavniho akciondre a toto jeho Zdi-
vodnéni podrobilo kritické analyze. Vzhledem ke skutecnosti, Ze k prijeti rozhodnuti valné hro-
mady o nuceném prechodu akcii je u spolecnosti (jako emitenta verejné obchodovanych cen-
nych papirti) nutny pfedchozi souhlas Ceské ndrodni banky, mélo pfedstavenstvo ddle moZnost
srovnat svou kritickou analyzu s odivodnénim Rozhodnuti CNB.

Predstavenstvo se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvari spole¢nosti sezndmilo s rele-
vantni praxi v obdobnych pfipadech a na tomto zdkladé se ztotoZriuje s vyse uvedenymi kritérii,
o kterd Hlavni akciondr opird pfimérenost navrzeného Protiplnéni, a to véetné primdrni rele-
vance kritéria prumérné ceny. Predstavenstvo se sezndmilo se skutecnosti, Ze pouZiti téchto
kritérii Ceskd ndrodni banka povaZuje za Fddné v odiivodnéni Rozhodnuti CNB. Zdroveri se pfed-
stavenstvo sezndmilo se skutecnosti, Ze i oficidini metodika CNB (viz https://www.cnb.cz/ex-
port/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.qalleries/leqgislativni zakladna/emise evi-

dence cp nabidky prevzeti vytesneni/download/metodika oce 20100816.pdf) stanovuje
primérnou cenu za primdrni indikaci hodnoty akcie. Predstavenstvo si za vyuZiti internich
zdroji s odpovidajici odbornou praxi ucinilo i vlastni ndzor na hodnotu Akcie s tim zdvérem, Ze
navrZené Protiplnéni tuto hodnotu pfevysuje.

Predstavenstvo kromé toho ddle pristoupilo k analyze Zdivodnéni v téchto jednotlivych krité-
riich.

Priimérnd cena

Ze Zduvodnéni plyne, Ze Hlavni akciondr zvolil pro vypocet primérné ceny obchod( s Akciemi
na evropskych regulovanych trzich obdobi 6 (Sesti) mésict predchazejici zverejnéni zaméru
uskutecnit nuceny pfechod Akcii. Pfedstavenstvo se na zdkladé interniho prdvniho posouzeni
ztotoZnuje s délkou obdobi a vyloucenim obdobi po uverejnéni zaméru uskutecnit nuceny pre-
chod Akcii, kdy cena Akcii mohla jiZ byt ovlivnéna v disledku uverejnéni této informace (k hod-
noceni obdobi od 13.5.2021 do 18.6.2021 srov. oddvodnéni Rozhodnuti CNB bod 16: ,Ceskd
ndrodni banka se ztotozriuje s argumentaci ucastnika fizeni, Ze v posuzovaném pripadé neni
vécné spravné pouliti obdobi kratsiho nez 6 mésicl, nebot takové kratsi obdobi by bylo vy-
znamné ovlivnéno ozndmenim Spolec¢nosti ze dne 13. kvétna 2021 o navrZené Dividendé 21.
Od tohoto ozndmeni totiZ zjevné byly Akcie aZ do tzv. ex-date (na BCPP tedy do 18. ¢ervna
2021) obchodovadny za cenu zohledriujici ndrok na Dividendu 21.“).

Predstavenstvo obdrzZelo od Hlavniho akciondre spolu s Zddosti o svoldni valné hromady pro-
tokol Centrdlniho depozitare cennych papird, a.s., o vypoctu priimérné ceny ve vysi 265,87 K¢


https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/legislativni_zakladna/emise_evidence_cp_nabidky_prevzeti_vytesneni/download/metodika_oce_20100816.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/legislativni_zakladna/emise_evidence_cp_nabidky_prevzeti_vytesneni/download/metodika_oce_20100816.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/legislativni_zakladna/emise_evidence_cp_nabidky_prevzeti_vytesneni/download/metodika_oce_20100816.pdf
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(dvé sté Sedesdt pét korun ceskych osmdesdt sedm haléru ceskych) a nemd divod mit k vypoctu
vyhrady. Predstavenstvo ddle nemd vyhrady k zdvérim o likvidité Akcii, a tedy relevanci pru-
meérné ceny zjisténé Hlavnim akciondrem.

Z Rozhodnuti CNB plyne, 7e Ceskd ndrodni banka souhlasi s Hlavnim akciondfem, Ze priimérnd
cena je vhodnym kritériem pfimérenosti vyse protiplnéni, pricemzZ ¢dstka 270 K¢ (dvé sté se-
dmdesdt korun ¢eskych) za Akcii priimérnou cenu prevysuje, a vtom smyslu ji Ize povaZovat za
pfiméfenou. To odpovidd i oficidini metodice CNB (viz https://www.cnb.cz/export/si-
tes/cnb/cs/dohled-financni-trh/.qalleries/leqislativni zakladna/emise evidence cp nabi-

dky prevzeti vytesneni/download/metodika oce 20100816.pdf).

Navrhované Protiplnéni Ize ve svétle vyse uvedeného oprdvnéné povaZovat za pfimérené. ---

Hodnota Akcii stanovend pomoci oceriovacich metod

Hlavni akciondr za vyuZiti podkladi predanych mu spolecnosti v ramci vyse popsané soucin-
nosti vypracoval vlastni ocenéni, pficemZ oceriovacimi metodami stanovil hodnotu jedné Akcie
k 31.12.2021 na 264 K¢ (dvé sté Sedesdt Ctyri koruny Ceské), a to primdrné vynosovym pfistu-
pem, konkrétné metodou diskontovanych penéZnich toki pro viastniky a véritele a podpdrné
pristupem trZniho porovndni, konkrétné metodami trznich ndsobki a transakcnich ndsobkd.

Predstavenstvo vyuZilo interni odborné zdroje spolecnosti k tomu, aby se podrobné sezndmilo
s ocenénim vypracovanym Hlavnim akciondafem a podrobilo jej své analyze. Predstavenstvo
dospélo k zavéru, Ze uvahy a postupy Hlavniho akciondre a z nich plynouci vysledky pracuji s
podklady predanymi spolecnosti, podklady a verejné dostupné informace nebyly podle ndzoru
predstavenstva dezinterpretovdny, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory a
uvadeéné predpoklady a odhady Hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych oce-
kdvdni. Uvahy, postupy a z nich plynouci vysledky se v podstaté nelisi od tvah, postupt a oce-
kavani samotného predstavenstva. Valuacni postupy a z nich plynouci vysledky nejsou v roz-
poru s béZnou valuacni praxi. Pfedstavenstvo na zdkladé vyse uvedené analyzy proto konsta-
tuje, Ze nemad k ocenéni Akcii predloZeného Hlavnim akciondrem vyhrad.

Predstavenstvo se sezndmilo se skutecnosti, Ze i Ceskd ndrodni banka ve svém Rozhodnuti CNB
povaZuje klicové parametry a predpoklady ocenéni za fdadné odivodnéné.

ProtoZe navrZené Protiplnéni 270 K¢ (dvé sté sedmdesdt korun ¢eskych) za Akcii prevysuje hod-
notu Akcii stanovenou Hlavnim akciondfem pomoci oceriovacich metod, Ize vysi Protiplnéni v
tomto smyslu povaZovat za pfimérenou.

Nejvyssi cena, za kterou nabyl Akcie Hlavni akciongr


https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/legislativni_zakladna/emise_evidence_cp_nabidky_prevzeti_vytesneni/download/metodika_oce_20100816.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-trh/.galleries/legislativni_zakladna/emise_evidence_cp_nabidky_prevzeti_vytesneni/download/metodika_oce_20100816.pdf
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Hlavni akciondr prohldsil a dolozil, Ze v obdobi od 16.11.2020 do 16.11.2021, tj. obdobi 12
(dvandcti) mésici pfedchdzejicim poddni Zddosti k Ceské ndrodni bance, i obdobi 12 (dvandcti)
mésiclt predchdzejicim zverejnéni zdméru uskutecnit nuceny prechod Akcii, nabyl jednotlivé
Akcie za nejvyse 264 K¢ (dvé sté Sedesdt Ctyri koruny Ceské).

Predstavenstvo se ztotoZriuje s délkou obdobi zvolenou pro posouzeni nejvyssi ceny, za kterou
nabyl Akcie Hlavni akciondr.

Predstavenstvo nemd Zddné vlastni poznatky o podminkdch, za kterych Hlavni akciondr naku-
poval Akcie spolecnosti. Pfedstavenstvu zdroveri nejsou zndmy Zddné skutecnosti, které by zpo-
chybriovaly dané prohldseni Hlavniho akciondre (uvedené i v Fizeni pfed Ceskou ndrodni ban-
kou).

Ceskd ndrodni banka ve svém Rozhodnuti povazuje zvolené obdobi za vyhovujici a souhlasi s
Hlavnim akciondfem, Ze navrZzené protiplnéni 270 K¢ (dvé sté sedmdesdt korun ceskych) za
Akcii prevysuje urcenou nejvyssi cenu, a tudiz se vtom smyslu jevi jako pfimérené. -------------

Predstavenstvo nemd divody zaujmout v tomto bodu odlisné stanovisko.

Zavér

Predstavenstvo se ve smyslu § 377 odst. 2 ZOK k navrZené vysi protiplnéni vyjadruje tak, Ze vysi
270 K¢ (dvé sté sedmdesdt korun Ceskych) za jednu akcii v nomindlni hodnoté 10 K¢ (deset
korun ceskych) navrZzenou Hlavnim akciondrem povazuje za primérenou.

Clanek I1I.
Vybrané informace k hlasovani Per rollam

1.  Organizatofi v souladu s pravidly uréenymi v Ozndmeni timto informuji akcionare spo-
le¢nosti o podstatnych nalezitostech o hlasovani k tomuto navrhu takto: ------------------

a)  hlasovani akciondrd v ramci Per rollam se uskuteéni pisemnou formou v obdobi,
které bude zacinat 3.1.2022 ve 12:00 hodin (tfetiho ledna roku dva tisice dvacet
dva ve dvanact hodin) a kon¢it 26.1.2022 ve 12:00 hodin (dvacatého Sestého ledna
roku dva tisice dvacet dva ve dvanact hodin);

b)  hlasovat v ramci Per rollam budou moci osoby, které budou uvedeny jako akcio-
nari ke dni 27.12.2021 (dvacatého sedmého prosince roku dva tisice dvacet jedna)
(dale jen ,,Rozhodny den“) ve vypisu ze zakonem stanovené evidence, kde jsou
registrovany zaknihované akcie spole¢nosti (dale jen ,Vypis z CDCP“); tento Vypis



d)
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z CDCP zajisti spole¢nost; jedna se o obdobny postup jako pfi uréeni osob oprav-
nénych ucastnit se valné hromady a vykonavat na ni prava akcionare, véetné hla-
sovaciho prava podle ¢l. 9 odst. 6 stanov spole¢nosti;

spole¢nost dne 3.1.2022 (tfetiho ledna roku dva tisice dvacet dva) zverejni v sou-
ladu s €l. 42 odst. 1 stanov v Obchodnim véstniku veskeré potfebné informace a
podklady pro akciondre, tj. zejm. navrh usneseni valné hromady (ve formé tohoto
notarského zdpisu), pravidla pro hlasovani a hlasovaci listky; dale spole¢nost rov-
néz k 3.1.2022 do 12.00 hodin (tfetimu lednu roku dva tisice dvacet dva do dva-
nacti hodin) uverejni v souladu s ¢l. 42 odst. 1 stanov na Internetovych strankach
spole¢nosti (www.ico60193336.cz pod odkazem Vztahy s investory, sekce Valné
hromady) navrh usneseni valné hromady (ve formé tohoto notaiského zapisu),
pravidla pro hlasovani a hlasovaci listky ke stazeni a vytisténi; zaroven spolec¢nost
uverejni na Internetovych strankach spolec¢nosti, zda byla Hlavnim akcionarem spl-
néna podminka podle § 378 odst. 2 ZOK, tedy sloZeni penéZnich prostiedk( ve vysi
potiebné k vyplaté protiplnéni a dolozZeni této skutec¢nosti spole¢nosti; ------------

zacatek hlasovani, tj. prvni okamiik, kdy Ize dorudit platny hlasovaci listek, se
pfitom stanovi na 3.1.2022, 12.00 hodin (tfeti leden roku dva tisice dvacet dva
dvanact hodin).

hlasy nelze zaslat ani dorucit pred okamzikem zahdjeni hlasovani; -------------------
hlasovani bude probihat prostfednictvim hlasovacich listk(, a to nasledovné: ----

(a) akcionafi, ktefi jsou rozhodnuti hlasovat ,PRO“ navrh, vyplIni hlasovaci listky
zplUsobem, ktery na nich bude oznacen, a odeslou je jednim z téchto zpu-
sob(:

(i) poStou na adresu O2 Czech Republic a.s., P.O. BOX 16, 284 01 Kutna
Hora;
- v tomto pripadé musi byt podpisy na hlasovacich listcich ufedné ové-
fené, a bude-li se jednat o zahrani¢ni ovérovaci dolozky, které budou
vyhotoveny zahrani¢nimi organy i institucemi nebo opatfeny jejich
ovérovacimi dolozkami, musi byt opatfeny apostilou nebo jinou doloz-
kou ¢i ovérenim, které jsou vyzadovany v urednim styku ¢eskymi or-
gany u obdobnych zahranicnich listin; budou-Ili takové listiny, dolozky
nebo ovéreni vyhotoveny v cizim jazyce, musi byt rovnéz opatreny
urednim prekladem do ceského jazyka; vyjimku tvofi listiny v jazyce
slovenském;

(i)  naadresu elektronické posty o2valnahromada@per-rollam.cz; -----

- v tomto pripadé musi byt hlasovaci listek podepsan uzndvanym elek-
tronickym podpisem; nebo




f)

g)

h)

j)
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(iii) do datové schranky, jejiz adresa (ID) je: j3sjbnj

- v tomto pripadé musi byt hlasovaci listek podepsan uzndvanym elek-
tronickym podpisem;

Ill

(b)  akcionafi, ktefi jsou rozhodnuti hlasovat ,,PROTI“ navrhu, mohou vyplnit hla-
sovaci listky zplsobem, ktery na nich bude oznacen, a odeslat je shodnymi
zpUsoby, jaké jsou uvedeny vyse, nebo neodeslat Zadny hlas (§ 419 odst. 1
ZOK);

aby byly zapocitany, musi byt hlasovaci listky doruéeny spolecnosti nékterym ze
zpUsobu uvedenych vyse nejdfive dne 3.1.2022 ve 12:00 hodin (tfetiho ledna roku
dva tisice dvacet dva ve dvanact hodin) a nejpozdéji dne 26.1.2022 do 12:00 hodin
(dvacatého sestého ledna roku dva tisice dvacet dva ve dvandct hodin); pokud se
pozZaduje, aby akcionafi nebo jejich zastupci pti hlasovani odevzdali urcité listiny
(zejm. plnd moc nebo vypis z obchodniho rejstfiku), musi byt tyto listiny spolec-
nosti doru¢eny nejpozdéji v pfislusné lhté podle tohoto ¢lanku; dokud nebudou
pozadované listiny spole¢nosti doruceny, nebude hlas ptislusného akcionare za-
pocitan, i kdyz byl predtim radné dorucen; ve vSech pripadech, kdy hlasovaci listky
nebudou vyplnény ,PRO“ a doruceny v souladu s pozadavky podle pism. (a)
vyse nebo nebudou doruéeny v uvedeném terminu, budou vyhodnoceny stejné,
jako kdyby akcionat hlasoval ,,PROTI;

zvlastni ustanoveni o kolizi hlasovani akcionare i zastupce: Pokud ohledné navrhu
usneseni valné hromady bude hlasovat akcionar i jeho zastupce, bude se do vy-
sledku hlasovani zapocitdvat pouze to hlasovani, které se uskute¢ni (bude spolec-
nosti doruc¢eno) jako prvni;

zvlastni ustanoveni o hlasovani zastupce vice akcionar(: V pripadé, Ze zastupce
zastupuje pri hlasovani vice akcionar(, pripoji k hlasovacimu listku vypInénému dle
pravidel uvedenych v Ozndmeni seznam akcionarl, za které hlasuje, a jejich iden-
tifikaci; vzor hlasovaciho listku pro hlasovani zastupce vice akcionarli bude zverej-
nén na internetovych strankach spolecnosti;

odevzdané hlasy (tj. na hlasovacich listcich) nemohou byt ménény ani odvolavany;

pro schvdleni ndvrhu usnesenivalné hromady je potreba 90 % (devadesat procent)
hlast vSech akcionara (viz § 382 odst. 2 a § 419 odst. 3 ZOK);

zakladni kapital spolecnosti ¢ini 3 008 821 570 K¢ (tfi miliardy osm miliond osm set
dvacet jedna tisic pét set sedmdesat korun ceskych) a je rozvrien na 300 882 147
(tfi sta miliond osm set osmdesat dva tisic jedno sto Ctyficet sedm) kmenovych
akcii na jméno o jmenovité hodnoté 10 K¢ (deset korun ceskych) na akcii a 1
(jednu) kmenovou akcii na jméno o jmenovité hodnoté 100 K¢ (jedno sto korun
Ceskych); kazdych 10 K¢ (deset korun ceskych) jmenovité hodnoty akcii predsta-
vuje jeden hlas; celkovy pocet hlasl spojenych s akciemi spolecnosti tudiz ¢ini 300
882 157 (tfi sta milion( osm set osmdesat dva tisic jedno sto padesat sedm); ----
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k)  spolu s Ozndmenim byly na Internetovych strankach spolecnosti uverejnény rov-
néz i tyto nize uvedené dokumenty:

()  Udaje o osobé Hlavniho akcionare;

(ii)  Zdhvodnéni, tj. zdivodnéni navrhovaného protiplnéni vypracované Hlavnim
akcionarem dne 18. listopadu 2021 (nasledné doplnéné dne 25. listopadu
2021);

(iii) Rozhodnuti CNB, tj. rozhodnuti Ceské narodni banky ¢&,j.
2021/121698/CNB/570 ze dne 1.12.2021 vydané podle § 391 ZOK, v némi
Ceska narodni banka udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady o
pfechodu vsech ostatnich ucastnickych cennych papirG spolecnosti (jejiz
Ucastnické cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na evropském regulova-
ném trhu) na Hlavniho akcionare;

uvedené dokumenty jsou akcionarliim ode dne publikace Oznameni, tj. ode dne
17.12.2021 (sedmnactého prosince roku dva tisice dvacet jedna) rovnéz zdarma k
nahlédnuti v pracovnich dnech v dobé od 9:00 (deviti) do 16:00 (Sestnacti) hodin
v sidle spole¢nosti.

2. Organizatofti vyslovné upozornuji, Zze dalsi informace a podrobnosti o pravidlech hlaso-
vani a o pravech a povinnostech akcionaru spole¢nosti spojenych s timto rozhodovanim
Per rollam jsou pro akciondre uvedena v Oznameni (které je prilohou &islo 1 tohoto no-
tdrského zdpisu), a v dalsi dokumentaci, kterd byla a bude zverejnéna soucasné s timto
navrhem Per rollam.

Clanek IV.
Dalsi nalezitosti dle ust. § 80gc notarského rfadu
a vyjadieni notare dle ust. § 70a notarského rFadu

K vyse uvedenému ndvrhu Per rollam uvddim, Ze: (i) existence spolecnosti byla mnou ovérena
z predloZzeného vypisu z obchodniho rejstriku; (ii) orgdnem spolecnosti, o jehoZ ndvrh Per
rollam se jednd, je jeji valnd hromada; (iii) oprdvnéni pfijimat rozhodnuti Per rollam a pravidla
takového rozhodovdni jsem ovéril z predloZzeného aktudlniho uplného znéni stanov spolecnosti,
usneseni pfedstavenstva o hlasovdni Per rollam a také z Ozndmeni.

,Prohlasuji, Ze vyse uvedené pravni jednani je: (i) v souladu s pravnimi pfedpisy a s dalSimi do-
kumenty, se kterymi vyZaduje zvlastni pravni pfedpis soulad; (ii) splriuje ndleZitosti a podminky
stanovené zvldstnim pravnim predpisem pro zdpis do verejného rejstriku.”
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Clanek V.
Zavérecna ustanoveni

Tento notarsky zapis byl organizatory precten a jimi bez vyhrad schvalen.
organizatofi: Ing. Jindfich Fremuth, v.r.
Ing. Jindfich Fremuth

Ing. Tomds Kouril, v.r.
Ing. Tomas Kouril

Magr. Vaclav Zakouril, v.r.
Mgr. Vaclav Zakouril
notar: Mgr. Lukds Valigura, v.r.

L.S.
Mgr. Lukds Valigura notdr v Praze
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OZNAMENI O ROZHODOVANI PER ROLLAM

valné hromady akciové spolecnosti 02 Czech Republic a.s.
na navrh hlavniho akcionare
s terminem hlasovani od 3. 1. 2022 do 26. 1. 2022

PFedstavenstvo spole€nosti 02 Czech Republic a.s.,

se sidlem Praha 4, Za Brumlovkou 266/2, PSC 140 22, 1CO 60193336,
zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze
pod spisovou znactkou B 2322 (dale jen , spolecnost”),

na #adost PPF Telco, B.V., spole¢nosti se sidlem Strawinskylaan 933, Amsterdam, Nizozemské
krélovstvi, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném Obchodni komorou pro Amsterdam pod

identifikaénim &islem 65167902, jakoZto hlavniho akcionafe spolecnosti,
oznamuje,

fe se za nize uvedenych podminek uskuteéni pisemné rozhodovani
valné hromady spoleénosti mimo zasedani
o jediném bodu, a to

o navrhu na prechod viech ostatnich uéastnickych cennych papird spoleénosti
na hlavniho akcionare

Uvodni vysvétleni

Valna hromada je svolavéna na zakladé adosti hlavniho akcionafe, kterou pfedstavenstvu hlavni
akcionaf dorutil, a to véetn& navrhu usneseni valné hromady a vSech potfebnych podkladi.
Pfedstavenstvo ma za dané situace zakonnou povinnost valnou hromadu svolat a nechat
hlasovat o ndvrhu hlavniho akcionére.

Pfedstavenstvo spoleénosti obdrzelo dne 8. 12. 2021 Zadost PPF Telco, B.V,, spolecnosti se
sidlem Strawinskylaan 933, Amsterdam, Nizozemské krélovstvi, zapsané v obchodnim rejstfiku
vedeném Obchodni komorou pro Amsterdam pod identifikatnim ¢islem 65167902 (déle jen
Hlavni akcionai“), o svolani valné hromady, kterd mé rozhodnout o navrhu na prechod vSech
ostatnich Uéastnickych cennych papird spole¢nosti na Hlavniho akcionafe (dale jen JZadost”).
Predstavenstvo spoleénosti na zéklad& obsahu Zadosti a dokumenti k ni pfipojenych provéfilo,
se Hlavni akcionar spliiuje zakonné predpoklady pro podani Zadosti podle § 375 zdkona



€.90/2012 Sb., 0 obchodnich spoleénostech a druistvech (zakon o obchodnich korporacich), ve
znéni pozdéjsich predpist (dale jen ,ZOK“). V souladu s § 377 odst. 1 ZOK ma pFedstavenstvo
povinnost svolat valnou hromadu do 30 dnii ode dne doruceni Zadosti. Za dané situace muselo
predstavenstvo po pfezkoumdni formalnich naleZitosti Zadosti primarné vyfesit otazku, jakou
formou je mo#né anebo vhodné valnou hromadu konat. Hlavni akcionaf ve své zadosti o svolani
valné hromady podle § 375 ZOK ?ada predstavenstvo spoletnosti, aby zhodnotilo aktuélni
epidemiologickou situaci a s ohledem na zamér Hlavniho akcionafe realizovat nuceny prfechod
v co nejkratiim &ase, pfipadné rozhodlo o kondni valné hromady per rollam podle § 418 az § 420
ZOK (pokud pro takovy postup budou spinény podminky podle stanov spolecnosti).

Na zakladé diivod( uvedenych v tomto oznameni dospélo piedstavenstvo k zavéru, Ze jsou dany
divody k tomu, aby valnad hromada pfijala rozhodnuti prostfednictvim rozhodovéni mimo
zasedani valné hromady ve smyslu &l. 7 odst. 3 a 4 stanov spolecnosti ve spojenis § 418 a nasl.
ZOK (dale jen ,Per rollam”). Pfedstavenstvo je pfesvédceno, Ze tato forma zajisti nejen
bezrizikovy priib&h rozhodovénivalné hromady, nybrz i moZnost uplatnéni akcionafského prava
hlasovat a podavat zadosti o vysvétleni, a to aniz by byli akcionafi vystaveni riziku nakazy nebo
omezenim vyplyvajicim z epidemiologickych opatfeni souvisejicich s nemoci COVID-19. Zaroven
bude zajisténo uskuteénéni valné hromady bez ohledu na jakékoli epidemiologickd opatrent,
kterd mohou v nejblizsi dobé nastat.

V pribéhu celé epidemie nemoci COVID-19 vlada Ceské republiky reaguje na tézko
piedvidatelny epidemicky vyvoj, a to zejména vydavanim rlznych omezuijicich opatfeni
oddvodnénych zvldadanim zdravotnich rizik vyplyvajicich pfedevsim z osobnich socialnich
kontakti. MnoZstvi dosud vydanych opatFeni se tykalo i moZnosti konat hromadné akce ¢i se
shromadovat. Vlada Ceské republiky vydala dne 25. listopadu 2021 pod tislem 434/2021 Sb.
usneseni €. 1065, kterym vyhldsila nouzovy stav zdivodu ohroZeni zdravi vsouvislosti
s prokazanim vyskytu koronaviru /oznacovany jako SARS CoV-2/ na uzemi Ceské republiky, a to
minimalng na 30 dnd od 26. listopadu jakoZto reakci na mimofddnou udalost vyvolanou
soutasnou (a zatim se vyrazné nezlep3ujici) epidemiologickou situaci. Ke dni vydani tohoto
oznameni je uginné usneseni VIady Ceské republiky ze dne 25. listopadu 2021 €. 1066 vydané ve
shirce zakont pod &islem 435/2021 Sb. Podle bodu 11/16. citovaného usnesenije zasedani organu
pravnické osoby (v pFipadé, Ze se jej iastni na jednom misté vice neZ 20 osob) omezeno tak, Ze
se a) zakazuje ucast Ucastnikovi, ktery i) vykazuje klinické pfiznaky onemocnéni COVID-19,
anebo, ii) nespliiuje podminky stanovené v bodu 1I/17* nebo nema negativni vysledek RT-PCR
vysetieni na pfitomnost viru SARS-CoV-2, které absolvoval nejdéle pfed 72 hodinami, b) nafizuje
provozovateli u Géastnika, ktery musi splfiovat podminky podle pismene a) bodu i), pfi vstupu
do vnitinich prostor splnéni téchto podminek kontrolovat a Gcastnikovi se nafizuje mu splnéni
téchto podminek prokdzat; v pfipadé, Ze ttastnik spinéni podminek podle pismene a) bodu ii)
neprokaze, je provozovatel povinen takovému téastnikovi neumoZnit vstup do vnitfnich prostor.
Mimo aktudlné vyhladeny nouzovy stav bylo v pfedchozich obdobich pravo Gcastnit se zasedani
organu pravnické osoby obdobnym (doslovné dokonce stejnym) zplsobem omezeno
mimoFadnymi opatienimi Ministerstva zdravotnictvi®. Lze tedy divodné pfedpokladat, Ze i
kdyby nebyl nouzovy stav prodlouZen, Gtast na zasedéni organii pravnickych osob bude opét
omezena mimoradnym opatfenim Ministerstva zdravotnictvi Ceské republiky. PFi nesplnéni
podminek téchto opatieni ze strany akcionafe, je tomuto akcionafi fakticky znemoznéno
vykondvat své akcionaiské prévo hlasovat at uZ z diivodu neprokézani bezinfekénosti, nebo
zdavodu zakazu shromaidovani véetné shromaZdovani v ramci zasedani nejvy$siho organu

1 struéné: osoba, kterd nemiZe byt oékovana, musi predlozit RT-PCR test ne starsi 72 hodin; oc¢kovand osoba pfedloZi potvrzeni
o0 ockovani, pfip. ,,rozotkovdni®; osoba, kterd prodélala COVID-18, pfedioZi potvrzeni o prodéldni nemoci ne starsi 180 dnd.

2 MimoFadné opatfeni MZCR &.j. MZDR-14601/2021-28/MIN/KAN ze dne 20. listopadu 2021, které bylo v diisledky vyhlaseni
nouzového stavu zruieno k 18. hoding dne 26. listopadu 2021 MimoFadnym opatfenim MZCR &j. MZDR-14601/2021-
29/MIN/KAN ze dne 26. listopadu 2021.



pravnické osoby (at uZ by byl takovy zakaz omezen na uréité mnozstvi osob, nebo ne). Nelze tedy
vyloutit, 7e by pro Per rollam vznikl i diivod upraveny v &l. 7 odst. 3 pism. a) stanov spolecnosti.
Na vyée uvedeném nic neméni ani jmenovani nove vlady Ceské republiky. Pfedstavenstvo pfitom
musi vzit v Gvahu i nejistotu vyvolanou rychlymi mutacemi viru s nezndmymi dopady {aktualné
mutace ,,omikron®).

Zajisténi fyzického zasedéni valné hromady jakoZto nejvy3siho organu spoleénostije organizaéné
i ¢asové naroéné a vyiaduje vysokou miru pFedvidatelnosti. Sohledem na obvykly pocet
akcionaFa pfitomnych na valnych hromadach spole¢nosti v dfivéjSich letech ma predstavenstvo
za to, %e s ohledem na nejisty vyvoj epidemiologické situace a na ménici se podminky (jak
faktické, tak pravni) je moznost kondni fyzického zasedani valné hromady nejista. | béhem
uvolfiovani opatieni zlstavéd podle zkuenosti zroku 2020 a roku 2021 realné riziko, Ze
epidemiologicka situace se nebude zlep3ovat, nebo se dokonce zhorsi (napf. i v navaznosti na
otekavané rozsifovani aktualné nové varianty koronaviru SARS CoV-2) a Ze opatfeni mohou byt
v Fadu dni opét zpfisnéna a konéni fyzického zasedani tak mizZe byt zmafeno. To je dano nutnym
tasovym odstupem mezi svolanim a samotnym zasedanim.

Predstavenstvo proto vyuzilo postupu Per rollam podle &. 7 odst. 3 pism. b) stanov
spoleénosti, a § 418 az 420 ZOK. Pfedstavenstvo ma za to, Ze podminky, za kterych mize
spole¢nost pfistoupit k Per rollam jsou naplnény pravé tim, Ze podle nazoru piedstavenstva
hrozi, e konani prezenéni valné hromady bude znemoZnéno nebo podstatné znesnadnéno
v dsledku dopadii epidemie nemoci COVID-19 a opatieni na zabranéni jeho Sifeni. Per rollam
zejména zajisti, Ze G€ast, ale i ned&ast kaZzdého akcionafe bude relevantnipro vysledek hlasovani
(protoZe u Per rollam plati, Ze pokud akcionaf nehlasuje, jeho hlas se potita jako hlas ,PROT!”
navrhu usneseni valné hromady) a %adnému z akciondfd nebude v disledku pFipadného
omezeni (viz vyée) znemoinéno vykonavat jeho akcionafské pravo hlasovat.

Piedstavenstvo v navaznosti na zkugenosti z ptedchozich let (kdy probéhly valné hromady per
rollam na zakladé zakona & 191/2020 Sb., tzv. ,Lex Covid“) navrhlo posledni valné hromadé
zavést moznost hlasovani per rollam pfimo do stanov v souladu s § 418 ZOK. Ukdazalo se, ze
spoléhani na specialni pravni dpravu umoziiujici rozhodovani per rollam maZe negativné
zasahovat do vnitfniho chodu spole¢nosti (viz zku3enosti zvalné hromady svolané na
16. 4. 2020). Valna hromada tento navrh schvilila a aktudIné je moZnost konat valnou hromadu
per rollam upravena v &l. 7 stanov. Stanovy v ¢l. 7 odst. 3 vymezuji pfipady, ve kterych lze
piedpokladat, ze by zasedani valné hromady bylo znemoZnéno, podstatné ztizeno, pFipadné je
rozhodovéni per rollam zjiného ddvodu pfinosné. Vedle epidemiologické situace zaroveni
demonstrativné uvadi daléi situace, ve kterych by mohlo byt pfistoupeno k rozhodovani valné
hromady per rollam (napf. mimoFadné pfirodni udalosti). Pfedstavenstvo je navic presvédéeno,
se s ohledem na Zasovy ramec a nejistotu jsou spinény i podminky podle €l. 7. odst. 3 pism. c)
stanov, tedy, Ze takovy zplisob rozhodovani je v zajmu spolecnosti, ktera ma jistotu, Ze valnd
hromada rozhodnuti pfijme a Ze akciondfim bude umoznéno vykonat sva akciondrska prava.

Pfedstavenstvo je odpovédné za to, 7e valna hromada fadné probéhne ve Ih{itach stanovenych
zékonem. Aktualné nelze predvidat, jaké situace bude panovat a jaké podminky budou platit
v horizontu né&kolika tydn. Fyzické zasedéni valné hromady byva vidy Easové narotné a i ze
zkugenosti z jinych pFipadi lze ofekdvat celu fadu dotazl, které by v daném pfipadé trvani
mimoradné prodlouZily.

Fyzicka valna hromada je pfitom hromadnou akci, kterd ze zkuSenostitrva vidy déle neZ 3 hodiny
a zahrnuje registraci, shlukovani a pobyt velkého poctu lidi v jedné mistnosti atd. Po celou dobu
by viichni museli mit nasazen adekvatni ochranny prostiedek dychacich cest (stav k dnesku, kdy
ve vnitfnich prostorech plati povinnost pouZivat respirdtor FFP2/KN95 s pfedpokladem pretrvani



1.10.

1.11.

1.12.

1.13.

této povinnosti nejméné po celou zimu 2021/22), méli by ztizené dychani, vznikly by problémy
se srozumitelnosti projevil pfes respiratory, muselo by se omezit obCerstveni {servirovanijidla a
napoji a jejich konzumace bez respirator(, rozestupy, dezinfekce, pofadatelska sluzba v SirSim
rozsahu, muselo by se kontrolovat, zda akcionafi spliiuji aktualn& platnd opatfeni atd.). To
véechno by fyzické zasedani valné hromady nejen zkomplikovalo, ale i prodlouZilo. Navic tyto
podminky kladou je3té vétsi naroky na prostory, ve kterych by se valna hromada mohla konat.
Rada akcionafd by se zobav o své zdravi valné hromady neudgastnila nebo by jim to bylo
nékterym z opatfeni ztizeno nebo znemoZnéno. Shrnuto, sdruZovani mnoistvi lidi nelze
povajovat za vhodné, a to s ohledem na koncentraci lidi, délku trvani valné hromady v Fadu
nékolika hodin, nutnost fyzického kontaktu (kontrola dokumenti pfi registraci, sbér hlasovacich
listkG, nab&r dotazil) i obvyklé (a s ohledem na trvani i nutné) podévani ndpoju a obcerstveni.
Predstavenstvo rovné? vzalo v ivahu i ohledy na vékové skupiny mezi akcionafi, kdy se fyzického
zasedani valnych hromad zpravidla GZastnili pfedevdim akciondfi starSi (kde podle viech
statistickych zjidténi jsou dopady onemocnéni COVID-19 nejvainéjsi). To vie by nejen
komplikovalo prezenéni valnou hromadu pro organizatory i viechny ptitomné, ale z vyse
uvedenych dévod( podle nazoru predstavenstva spolecnosti i realné omezovalo vykon prav
akcionafd; jak bylo vysvétieno vySe, rozhodovani Per rollam je navrzeno tak, aby vSichni
akciona¥i, ktefi o to budou mit zdjem, mohli vykonat sva akcionafska prava.

Planovani fyzického zasedani valné hromady vyZaduje vysokou miru jistoty i z jiného ddvodu.
Konani valné hromady mdze stale zmafit &i ztizit i onemocnéni kohokoli z realizaniho tymu
valné hromady nebo ¢élend pfedstavenstva &i dozordi rady anebo i jen jejich nucena karanténa.
P¥i jakémkoli odkladu valné hromady (pokud by doslo ke zmafeni napldnovaného zasedani) se
dalii zasedani maze konat ne dfive jak za mésic (technické Ihlity pro svolani nového zasedani).
Naopak lehky priib&h onemocnéni ¢ karanténa stale umozni dotyénému clenovi tymu podilet
se distan&né na realizaci valné hromady Per rollam. | délka Ihity pro hlasovani u valné hromady
Per rollam je nastavena tak, Ze umoZiiuje hlasovat i tém akcionafim, kterym bude nafizena
karanténa nebo izolace (ktera aktualné &ini nejvyse 14 dni).

Predstavenstvo stanovilo podminky Per rollam s ohledem na ustanoveni § 418 az 420 ZOK a
s ohledem na ¢l. 7 odst. 3 a 4 stanov spole€nosti.

PFedstavenstvo proto vyzyvé akciondfe a doporucuje jim, aby se s nize uvedenymi pravidly Per
rollam dostategné seznamili a predeslo se tak pfipadnym nedorozuménim. Spolecnost zpfistupni
potfebné informace akcionafim (investorlim) s dostate¢nym piedstihem pied rozhodnym
dnem pro hlasovani (viz €. IV.1 niZe) a samotnym zvefejnénim navrhu usneseni valné hromady
(viz €L V1.1 a nasl. nize).

Postup bude obdobny jako pfi rozhodovani valné hromady v roce 2020 a 2021. Pfedstavenstvo
zvlast upozorfiuje na nasledujici:

a) Oznadmeni o zahdjeni hlasovani, navrh usneseni valné hromady, pravidla pro hlasovani,
hlasovaci listky, resp. veskeré potfebné informace a podklady budou zverejnény
v Obchodnim véstniku a na internetovych strankach spole€nosti (€l. 42 odst. 1 ve spojeni
s &l. 9 odst. 5 stanov spole¢nosti). Teprve od toho dne (tj. od 3. 1. 2022 od 12:00 hodin
— viz €&l lIl.) budou moci akciondti zaéit hlasovat.

b) Dne 1. 6. 2021 nabyl G&innosti zdkon &. 37/2021 Sb., o evidenci skuteénych majiteld.
V této souvislosti spoleénost upozorfiuje akcionéfe, ktefi jsou pravnickymi osobami se
sidlem v Ceské republice nebo svéFenskymi spravci tzv. pravnich uspofddani (tj.
svéfenskych fond) podléhajicich uvedenému zékonu, zejména na nasledujici
ustanoveni:
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11.3.
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V.1

§ 54 odst. 3: Hlasovaci prava v obchodni korporaci nesmi pfi rozhodovani nejvy3siho
organu vykonavat nebo jako jeji jediny spolegnik rozhodovat také pravnicka osoba nebo
ten, kdo jednd na Giéet pravniho uspofddani, jez nemaji v evidenci skutetnych majiteld
zapsaného Zadného skute¢ného majitele.

Obecné k rozhodovani per rollam

Pfesto’e se rozhodovani per rollam uskutetfiuje mimo zasedani valné hromady, stile jde
o rozhodovéni valné hromady jakoZto nejvyssiho organu spolecnosti. Od standardniho procesu
pfijimani rozhodnuti valné hromady spolecnosti se lidi pfedevsim tim, Ze o névrzich nehlasuji
akcionafi, popf. jejich zastupci, za osobni uéasti na zasedani vainé hromady, ale rozhodnuti je
pfijato, pokud je v uréené Ihdté pro navrh odevzdan v pisemné formé dostatecny pocet kladnych
(souhlasnych) hlast akcionafd.

Rozhodovani per rollam je tak svou podstatou toliko alternativni zpisob rozhodovéni valné
hromady. M3 viak néktera specifika a omezeni vyplyvajici z toho, Ze nedochazi k prezentnimu
projednani jednotlivych bod(i pofadu jednani valné hromady. Jako zdsadni odliSnost je pak tfeba
na tvod uvést, 7e pfi hlasovéni per rollam se uplatiiuje zakonné pravidlo , kdo mlgi, nesouhlasi”.
K hlasovani ,proti” navrhu usneseni valné hromady tedy postati, kdyZ akcionaf nezasle zddny
hlas (§ 419 odst. 1 ZOK). Kvérum pro hlasovani o pfedloZenych névrzich (rozhodna vétsina) se
pFitom pogitd z celkového poétu hlash vech akcionafd (§ 419 odst. 3 ZOK). Podle této logiky tak
i neplatné hlasovaci listky (tj. ty, které nebudou spliiovat poZadované naleZitosti), budou
zapoditany jako hlasy ,PROTI“ ndvrh usneseni vainé hromady. Podrobna pravidla jsou dale
uvedena v €l. lll aZ XII tohoto oznameni.

Rozsah a zpasoby uplatnéni akcionafskych prav se z vyie uvedenych divodd mohou lisit od
situace, kdy jsou uplatfiovéna v souvislosti se zasedanim valné hromady (podrobnéjsi informace
viz niZe).

Predstavenstvo povéfilo spoleénost ADMINISTER, spol. s r.o., IO 47551054, se sidlem Husova
109/19, Kutna Hora-Vnitini Mésto, 284 01 Kutna Hora, aby zorganizovala rozhodovani akciondfa
per rollam a zajistila veSkeré administrativni kroky, které rozhodovani umoZniuji, pfedchazi,
nasleduji po ném nebo s nim jakkoli souvisi, za Ucelem Fadného pribéhu a zjisténi vysledku
rozhodovani.

Termin pro hlasovani Per rollam

Hlasovani akcionafa v ramci Per rollam se uskute&ni pisemnou formou v obdobi, které bude
zadinat 3. 1. 2022 ve 12:00 hodin a kon¢it 26. 1. 2022 ve 12:00 hodin.

Rozhodny den pro hlasovani

Hlasovat v ramci Per rollam budou moci osoby, které budou uvedeny jako akcionafi ke dni
27.12.2021 (déle jen ,Rozhodny den”) ve vypisu ze zakonem stanovené evidence, kde jsou
registrovany zaknihované akcie spolecnosti (dale jen ,Vypis z CDCP"). Tento Vypis z CDCP zajisti
spolegnost. Jedna se o obdobny postup jako pfi uréeni osob opravnénych ucastnit se valné
hromady a vykonavat na ni prava akcionéfe, véetné hlasovaciho prava podle ¢l. 9 odst. 6 stanov
spole€nosti.



V.1

V.2

V.3.

V.4,

Uréeni akcionaid a jejich zastupci

Spole¢nost pofidi Vypis z CDCP podle stavu k Rozhodnému dni.

Neni-li nize uvedeno néco jiného, budou akciondfi pro déely hlasovéni v ramci Per rollam
identifikovani prostfednictvim nasledujicich listin:

(a)

(b)

(c)

AkcionaFi — fyzické osoby, budou-li hlasovat bez zastoupeni, budou identifikovéni podle
Vypisu z CDCP a nemusi pfi hlasovéni dokladat Zddné dal3i dokumenty.

Akcionafi — pravnické osoby musi pfi hlasovani doruit original nebo ufedné ovéfenou
kopii dokladu prokazujiciho existenci préavnické osoby a zptisob jednani Clena statutdrniho
orgéanu za ni jejim jménem (typicky u ¢eskych obchodnich korporaci vypis z obchodniho
rejstiiku).

Zmocnénci akcionaft musi pfi hlasovani doruéit navic original nebo Ufedné ovéienou
kopii pisemné plné moci s ufedné ovéfenym podpisem zmocnitele (k podrobnostem a
wyjimkam viz €l. V.4 a V.5 nize).

Budou-li listiny uvedené v ¢l. V.2(b) nebo V.2(c) vy3e vyhotoveny zahrani¢nimi organy Ci
institucemi nebo opatfeny jejich ovéfovacimi dolozkami, musi byt opatfeny apostilou nebo jinou
dolozkou &i ovéFenim, které jsou vy?adovany v Gfednim styku Eeskymi organy u obdobnych
zahranignich listin. Budou-li takové listiny, dolozky nebo ovéfeni vyhotoveny v cizim jazyce, musi
byt rovné; opatfeny dfednim piekladem do Ceského jazyka; vyjimku tvoii listiny v jazyce
slovenském.

Ustanoveni o plnych mocich:

(a)

(b)

(c)

(d)

Akcionafi mohou vyuZit k udéleni pisemné pIné moci (viz téz €l. V.2(c) vy3e) také formulaf,
ktery spoleénost uvefejiiuje spolu s timto ozndmenim na svych internetovych strankach.
Vyuziti formulafe neni pii udélovani plné moci povinné.

Akcionafi mohou zaslat plnou moc k zastupovani pfi Per rollam, jakoZ i jeji odvolani
prostiednictvim poStovni zasilky na adresu, jak je uvedeno v £l. V1.4,

Akcionafi mohou té? oznamit spolecnosti na adrese o2valnahromada@per-rollam.cz
udéleni plné moci k zastupovéni pfi Per rollam, jakoZ i jeji odvolani. Pokud takové
oznameni neumozni spoleénosti posouzeni souladu plné moci se zékonnymi poZadavky
nebo jednoznatnou identifikaci podepsané osoby (zejména nebude-li opatieno
uzndvanym elektronickym podpisem®), je spole¢nost opravnéna, nikoli viak povinna,
pozadovat doplfiujici informace k prokazani zastoupeni akcionare.

Akcionafi mohou oznamit spoleénosti udéleni plné moci k zastupovéni pfi Per rollam,
jako? i jeji odvolani téZ prostiednictvim datové schranky, jejiz adresa (ID) je: j3sjbnj;
takové oznameni musi rovné? umoziiovat posouzeni souladu plné moci se zakonnymi
pozadavky a v zajmu bezproblémového zpracovani je Zzadano, aby v pfisluné zpravé byla
nale¥ité identifikovana véc (dmAnnotation), a to ve formé ,,PInd moc na rozhodovani per
rollam 02“.

3 Uznavanym elektronickym podpisem se pro tcely tohoto ozndmen( rozumi podpis ve smyslu § 6 odst. 2
zakona €. 297/2016 Sb.



V.5.

VI.

Vi1

(e)

(f)

Spole¢nost pripusti zastoupeni akcionafd pfi Per rollam i na zékladé pisemné plné moci,
ktera jiz byla spole¢nosti odevzdéna v minulosti a umoZiiuje zastupovani pfi nynéjsim Per
rollam, pfipadné na valné hromadg, pokud by se konala nejpozdgji v den, kdy zastupce
podepiie za akcionafe hlasovaci listek. Pro zastoupeni na zakladé takove plné moci plati
nasledujici:

{i) Namisto pisemné plné moci zastupce piedloZi bud’ (A) své podepsané pisemné
prohlaseni ve kterém identifikuje sebe jako zastupce, a dédle osobu akciondfe a
datum udéleni piné moci a prohlési, Ze plnd moc byla v minulosti odevzdéna
spolecnosti, anebo (B) kopii tzv. evidované kopie piné moci vydané v minulosti
podle pravidel, na zakladé kterych spolegnost takové evidované kopie vydavala.

(i)  Spoletnost na zakladé dokumentd uvedenych v pfedchozim odstavci ovéfi, Ze
pfisluénd plnd moc ji byla v minulosti odevzdana, pfiéemZ nemoznost takového
ovéfeni jde k tizi zéstupce, resp. jim zastoupeného akciondfe. Tim neni dotiena
moZnost, aby zastoupeni bylo nasledné doloZeno nékterym z ostatnich zplsobi
popsanych v tomto oznadmeni.

(iii)  Spole¢nost viak nepfipusti vyie uvedené zastoupeni, pokud ji bude nejpozdéji
v den, kdy pfisluény zmocné&nec doruéi spole¢nosti projev o hlasovani za akciondre,
dorugen projev viile akcionafe, kterym uvedené zmocnéni odvold nebo omezi tak,
e nebude v pfislusném rozsahu umoZiiovat zastupovani pfi Per rollam.

Bude-li zastoupeni akcionafe prokazano nékterym ze zpisobi podle ¢l. V.4(c) aZ V.4(e)
vyie, nebude spole€nost pii hlasovani vyzadovat plnou moc podle poZadavki €. V.2{c)

vyse.

Zvladtni ustanoveni o zastupovéani spravcem:

(a)

(b)

Spole¢nost pfipusti i zastoupeni akcionafii osobou zapsanou ve Vypisu z CDCP jako
spravce anebo jako osoba oprdvnéna vykondvat prava spojend s akcii. Pokud bude
zastoupeni akcionafe prokazano uvedenym zplisobem, nebude spolecnost pfi hlasovani
vyZadovat odevzdéni listin uvedenych v €l. V.2(b) nebo V.2(c) vy3e.

Spoleénost viak nepfipusti vyie uvedené zastoupeni, pokud ji bude nejpozdéji v den, kdy
pFislusny zastupce dorudi spolegnosti projev o hlasovani za akcionafe, dorucen projev vile
akciondfe, kterym uvedené zastoupeni odvold nebo omezi tak, Ze nebude v pfislusném
rozsahu umoZfiovat zastupovani pfi Per rollam.

Prabéh hlasovani

Spoletnost dne 3. 1. 2022 zvefejni v souladu s €l. 42 odst. 1 stanov v Obchodnim véstniku
vetkeré potfebné informace a podklady pro akcionafe, tj. zejm. ndvrh usneseni valné hromady
(ve formé& notaFského zapisu), pravidla pro hlasovani a hlasovaci listky. Dale spolecnost rovnéz
k 3. 1. 2022 do 12.00 hodin uvefejniv souladu s €. 42 odst. 1 stanov na internetovych strankach
www.ico60193336.cz pod odkazem Vztahy s investory, sekce Valné hromady névrh usneseni

valné hromady (ve formé notafského zapisu), pravidia pro hlasovani a hlasovaci listky ke staZeni
a vytisténi. Zarover spole€nost uvefejni na svych internetovych strankach, zda byla Hlavnim
akcionafem splnéna podminka podle 378 odst. 2 ZOK, tedy sloZeni penéZnich prostiedkd ve vysi
potiebné k vyplaté protiplnéni a doloZeni této skutecnosti spolecnosti.



V1.2,

Vi.3.

Vi.4,

VL.5.

VI.6.

VL.7.

Zacatek hlasovani, tj. prvni okamzik, kdy Ize doruéit platny hlasovaci listek, se pfitom stanovi
na 3. 1. 2022, 12.00 hodin {viz ¢l. 1Il.1 vy3e).

Hlasy nelze zaslat ani dorutit pfed okamZikem zahdjeni hlasovani.
Ohledné hlasovacich listké budou akcionafi postupovat déle podle €l. VI.4.

Hlasovani bude probihat prostfednictvim hlasovacich listki, a to nasledovné:

(@)  akciondFi, ktefi jsou rozhodnuti hlasovat ,PRO navrh usneseni valné hromady, vyplni
hlasovaci listky zpdsobem, ktery na nich bude oznacen, a odeslou je jednim z téchto
zplsobt:

(i) poitou na adresu 02 Czech Republic a.s., P.0. BOX 16, 284 01 Kutna Hora

- vtomto piipadé musi byt podpisy na hlasovacich listcich uredné ovérené a pro
zahraniéni ovéfovaci dolozky plati obdobné totéZ, co je uvedeno v ¢l. V.3 vy3e;

(i)  e-mailem na adresu 02valnahromada@per-rollam.cz

- vtomto pfipadé musi byt hlasovaci listek podepsan uzndvanym elektronickym
podpisem; nebo

(i)  do datové schranky, jejiz adresa (ID) je: j3sjbnj

- vtomto pfipadé musi byt hlasovaci listek podepsdn uznavanym elektronickym
podpisem;

(b)  akciondfi, ktefi jsou rozhodnuti hlasovat L,PROTI“ ndvrhu usneseni valné hromady, mohou
vyplnit hlasovaci listky zpdsobem, ktery na nich bude oznacen, a odeslat je shodnymi
zplisoby, jaké jsou uvedeny vy3e, nebo neodeslat Zadny hlas (§ 419 odst. 1 ZOK).

Aby byly zapoéitany, musi byt hlasovaci listky doru€eny spolecnosti n8kterym ze zpGsobl podle
tohoto ¢&l. V1.4 nejdfive dne 3. 1. 2022 ve 12:00 hodin a nejpozdéji dne 26. 1. 2022 do 12:00
hodin. Pokud se pozaduje, aby akcionafi nebo jejich zastupci pfi hlasovani odevzdali urdité listiny
(zejm. plnd moc nebo vypis z obchodniho rejstiiku), musi byt tyto listiny spoleénosti doruceny
nejpozdéiji v piisluiné Ihaté podle tohoto ¢lanku. Dokud nebudou poZadované listiny spolecnosti
dorugeny, nebude hlas pFislusného akcionafe zapoditan, i kdyZ byl predtim fadné dorugen. Ve
viech pfipadech, kdy hlasovaci listky nebudou vypinény ,PRO“ a doruéeny v souladu
s pozadavky podle pism. (a) vy8e nebo nebudou doruceny v uvedeném terminu, budou
vyhodnoceny stejné, jako kdyby akcionaF hlasoval ~PROTI“.

7vlaitni ustanoveni o kolizi hlasovéni akcionafe i zastupce: Pokud ohledné navrhu usneseni valné
hromady bude hlasovat akcionaf i jeho zéstupce, bude se do vysledku hlasovani zapoditavat
pouze to hlasovéni, které se uskutecni (bude spolecnosti dorudeno) jako prvni.

ZvIaZtni ustanoveni o hlasovani zastupce vice akciondfd: V pfipadé, Ze zastupce zastupuje pfi
hlasovéni vice akcionafd, p¥ipoji k hlasovacimu listku vyplnénému dle pravidel uvedenych
v tomto oznimeni seznam akciondf, za které hlasuje, a jejich identifikaci. Vzor hlasovaciho
listku pro hlasovéni zéstupce vice akciondf(i bude zvefejnén na internetovych strankach
spoleénosti.

Odevzdané hlasy {tj. na hlasovacich listcich) nemohou byt ménény ani odvoladvany.



VI.8.

VIL.

VIH.

IX.1.

Pro schvaleni navrhu usneseni valné hromady je potfeba 90 % hlast v3ech akcionafl (viz § 382
odst. 2 a § 419 odst. 3 ZOK).

Informace o navrhu rozhodnuti, ktery bude pfedlozen akcionaiim k rozhodnuti

Piedstavenstvo predloZi na Zidost Hlavniho akcionafe ndvrh usneseni valné hromady, jehoz
znéni a zdGvodnéni jsou uvedeny na konci tohoto oznameni. Pro pfedejiti pfipadnym
pochybnostem pfedstavenstvo pfipomina, %e pro navrh usneseni valné hromady lze hlasovat aZ
poté, co bude navrh usneseni valné hromady a hlasovaci listky zveFejnény zplisobem popsanym
v €l. VI.1. wie, tj. uvefejnéni navrhu usneseniv rdmci tohoto oznameninenisamo o sobé vyzvou,
aby akcionafi jiZ zacali hlasovat.

informace o pottu akcii a o hlasovacich pravech

Zakladni kapital spole€nosti &ini 3 008 821 570 K¢ a je rozvrzen na 300 882 147 kmenovych akcii
na jméno o jmenovité hodnoté 10 K& na akcii a 1 kmenovou akeii na jméno o jmenovité hodnoté
100 K&. Kazdych 10 K& jmenovité hodnoty akcii pfedstavuje jeden hlas; celkovy pocet hlast
spojenych s akciemi spole¢nosti tudiz Cini 300 882 157.

Informace o dokumentech, které jsou k dispozici akciondfum

Spolu s timto oznamenim byly na internetovych strankach spole&nosti uvefejnény rovnéz nize
uvedené dokumenty:

(a) Udaje o osobé Hlavniho akcionafe;

(b)  zZdiivodnéni navrhovaného protiplnéni vypracované Hlavnim akciondfem dne
18. listopadu 2021 (nasledné doplnéné dne 25. listopadu 2021) (dale jen ,ZdGvodnéni*);

(c)  Rozhodnuti Ceské narodni banky &.j. 2021/121698/CNB/570 ze dne 1. 12. 2021 vydané
podle § 391 ZOK, v némi Ceska narodni banka udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné
hromady o pfechodu viech ostatnich Gcastnickych cennych papirQ spoleénosti (jejiz
ucastnické cenné papiry jsou pijaty k obchodovéni na evropském regulovaném trhu) na
Hlavniho akcionafe (déle jen ,Rozhodnuti CNB“).

Potinaje dnem publikace tohoto oznameni v pracovnich dnech v dobé od 9:00 do 16:00 hodin
budou uvedené dokumenty akcionaFim rovné? zdarma k nahlédnuti v sidle spolelnosti.

{d)  Formuldf piné moci

V souladu s tim, co je uvedeno v El. V.4(a) vyse, uvefejiiuje spolecnost spolu s timto
oznamenim formulaf pIné moci, ktery mohou akcionéfi vyuzit pfi hlasovani v ramci Per
rollam. Formuldf je kdispozici zde: www.02.cz/spolecnost/valne-hromady a rovnéi
potinaje dnem publikace tohoto ozndameni v pracovnich dnech v dobé od 9:00 do 16:00
hodin v sidle spolecnosti.

Kazdy akcionaf ma rovné? pravo vyzédat si zaslani formulafe na svhj ndklad a na své
nebezpeti v listinné podobé nebo elektronicky tak, e o to poZada na adrese
o02valnahromada@per-rollam.cz nebo na telefonnim Eisle 271 462 076 nebo 271 462 169.




IX.2.

X.1.

X.2.

Xl.

Spoleénost timto oznamenim uvefejiiuje informace o postupu podle & 375 ZOK ve smyslu
§ 379 odst. 2 ZOK.

Akcionafam je rovnéz k dispozici anglicky pfeklad tohoto oznameni, a to zde:
www.02.cz/spolecnost/en/zeneral-meetings.

Informace o dalgich pravech akcionara
Pravo na vysvétleni

PFedstavenstvo ma zajem umoznit i pfi Per rollam za stanovenych podminek realizaci prava
kazdého akcionafe obdriet odpovéd na pofadavek na vysvétleni zaleZitosti tykajicich se
spoleénosti, popf. ji oviddanych osob, které jsou potfebné pro posouzeni navrhu usnesenivalné
hromady nebo pro vykon akcionafskych prav v ramci Per rollam.

Predstavenstvo je tak pipraveno zajistit pro akcionafe odpovédi na Zadosti o vysvétleni, a to
dvoukolové {viz nize). Zadosti je spole¢nosti tieba dorudit nékterym ze zplsobl uvedenych
v &l VI.4(a); pro predejiti pfipadnym pochybnostem predstavenstvo potvrzuje, Ze u Zadosti
o vysvétleni se pfi vyuziti Zddného ze zplisobl doruceni nevyzaduje ovéfeny podpis ani uzndvany
elektronicky podpis.

Ze 3adosti o vysvétleni musi byt srozumitelné, Ze se jedna o Zadost akcionafe nebo jeho zastupce
o vysvétleni v souvislosti s Per rollam a kdo ji €ini.

Z4dosti o vysvétleni v prvnim kole mohou akcionafi podavat do 10. 1. 2022; vysvétleni k témto
sadostem budou poskytnuty uvefejnénim na internetovych strénkach spolecnosti nejpozdéji
dne 12. 1. 2022. Z4dosti o vysvétleni ve druhém kole (typicky dopliiujici Zadosti o vysvétlenik jiz
podanym vysvétlenim) mohou akcionafi poddvat do 18. 1. 2022; vysvétleni k témto Zadostem
budou poskytnuty uvefejnénim na internetovych strankach spole¢nosti nejpozdéji dne 20. 1.
2022,

Predstavenstvo dale upozoriiuje, Ze pfi poskytovani vysvétleni, vletné jejich pfipadného
odmitnuti, se dale bude postupovat obdobné podle § 357 aZ § 360 ZOK.

Pravo uplatfiovat navrhy a protinavrhy

S ohledem na podstatu a konstrukci procesu Per rollam ve smyslu § 418 ZOK a v daném pfipadé
predevéim na podstatu a konstrukei nuceného pfechodu tcastnickych cennych papirli popsanou
v § 375 ZOK se v rdmci Per rollam hlasuje pouze o ndvrhu usneseni valné hromady.
Upozornéni tykajici se zastavenych akeii

Spoleénost vyzyva zastavni véfitele, v jejichz prospéch bylo zfizeno zastavni pravo k akciim

spoletnosti, aby ji sd&lili existenci takového zastavniho prava. Mohou tak ucinit pisemné na
adrese sidla spole¢nosti nebo elektronickou postou na adrese p2valnahromada@per-rollam.cz.

Vlastnici zastavenych akcii jsou povinni sdélit spoleénosti bez zbyteéného odkladu poté, co se
dozvédéli o tomto oznameni, skuteénost zastaveni akcii a osobu zastavniho véfitele.
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Xll. Informace o vysledcich hlasovéni

Zda byl va3 hlasovaci listek dorugen, zaevidovan a je platny, si miZete ovéfit na telefonni lince
327 588 356.

Vysledky Per rollam oznami prfedstavenstvo stejnym zplsobem, jakym oznamuje vysledky
rozhodnuti pFijatych na zasedani valné hromady.
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Navrh usneseni valné hromady, ktery bude pfedloZen akcionafiim

PFedstavenstvo piedlozi na #adost Hlavniho akciondfe k rozhodovani per rollam navrh usneseni valné
hromady, jeho? znéni a zdGvodnéni je uvedeno niZe. Pro pfedejiti pfipadnym pochybnostem
pFedstavenstvo upozorfiuje, Ze pro navrh usneseni valné hromady lze hlasovat az pote, co bude navrh
usneseni valné hromady i hlasovaci listky zveFejnény zplisobem popsanym v ¢l. V1. vySe. Uvefejnéni
navrhu usneseni valné hromady v ramci tohoto oznameni neni samo o sobé vyzvou, aby akciondfi
zadali hlasovat jiZ nyni.

K jedinému bodu pofadu rozhodoviéni: ndvrh na pfechod viech ostatnich tGéastnickych cennych pa pirG

spole¢nosti na Hlavniho akciondfe

NAVRH USNESENI:

Valna hromada, vzhledem k tomu, Ze:

(A)

(8)

(€

(D)

(E)

spoleénost PPF Telco B.V., se sidlem Strawinskylaan 933, Amsterdam, Nizozemské
kralovstvi, zapsana v obchodnim rejstfiku vedeném Obchodni komorou pro Amsterdam
pod identifikatnim ¢&islem 65167902 (,Hlavni akciondf“), je hlavnim akcionarem
spoleénosti ve smyslu § 375 zakona o obchodnich korporacich,

spoleénosti byla v souladu s § 375 zakona o ohchodnich korporacich dorucena Zadost
Hlavniho akcionafe o svolani valné hromady, kterd m3 rozhodnout o pfechodu viech
ostatnich utastnickych cennych papirG spoleénosti na Hlavniho akciondfe, pficemi
v pfipadé spoleénosti jsou tGéastnickymi cennymi papiry pouze akcie;

spoletnosti bylo pfedloeno (i) zdivodnéni navrhovaného protiplnéni vypracované
Hlavnim akcionafem dne 18. listopadu 2021 (nasledné doplnéné dne 25. listopadu 2021)
a (ii) pravomocny souhlas Ceské narodni banky k pfijeti rozhodnuti valné hromady
spoleénosti o pfechodu viech ostatnich ucastnickych cennych papirti spolecnosti na
Hlavniho akcionéfe, coz znamena, Ze byly splnény podminky stanovené v § 376 odst. 1 a
§ 391 odst. 1 zakona o obchodnich korporacich,

osobou povéfenou kvyplaté protipinéni ve smyslu § 378 zikona o obchodnich
korporacich je spole¢nost PPF banka a.s., IO: 471 16 129, se sidlem Praha 6, Evropska
2690/17, PSC 160 41, zapsand v obchodnim rejstfiku, vedeném u Méstského soudu
v Praze pod spisovou znatkou B 1834 (,Povéfend osoba“), ktera je bankou s licenci
udélenou Ceskou ndrodni bankou, a

pfed prijetim tohoto usneseni bylo pfedstavenstvu spole€nosti prokazano slozeni
pFisluiné £astky u Povéfené osoby,

timto v souladu s § 375 a nasl. zdkona o obchodnich korporacich:

(1)

(2)

rozhoduje o nuceném piechodu vlastnického prava ke viem ucastnickym cennym
papiriim spoleénosti ve vlastnictvi akcionait spolecnosti odliSnych od Hlavniho akcionare
(tj. k akciim spole€nosti o jmenovité hodnoté po 10 Kg; déle jen »Akcie”) na Hlavniho
akcionafte,

uruje, e Hlavni akcionaf poskytne viem ostatnim akcionafim spolecnosti protiplnéni
ve vysi 270 K¢ za kazdou Akcii, a
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(3) urtuje, Ze Hlavni akcionaf poskytne protipinéni na své naklady prostfednictvim Povérené
osoby ve Ihité podle § 389 odst. 1 zdkona o obchodnich korporacich bez zbytecného
odkladu ode dne zapisu vlastnického prava k Akciim na majetkovém dctu Hiavniho
akcionafe v piisluiné evidenci zaknihovanych cennych papirG (,Den zapisu“), a to
potinaje nejpozdéji 5. pracovnim dnem ode Dne zapisu, pfitemZ se dale podle § 378 odst.
3 ve spojeni s § 382 odst. 2 zikona o obchodnich korporacich uréuje, Ze Povéiena osoba
bude za Hlavniho akcionafe zajisfovat poskytnuti protipinéni po dobu 2 mésici ode Dne
zapisu; okamzik pfechodu Akcii na Hlavniho akcionéfe, Den zdpisu a dalsi podrobnosti
vyplaty protiplnéni budou zvefejnény na internetovych strankéch spoleénosti.

Zdavodnéni k ndvrhu Hlavniho akcionéafe

Predstavenstvo spoletnosti obdrielo dne 8. 12. 2021 zadost Hlavniho akciondfe o svolani valné
hromady, kterd ma rozhodnout o navrhu na pfechod viech ostatnich ucastnickych cennych papirQ
spoleénosti na Hlavniho akcionafe (dale jen ,Zadost”).

P¥ilohu Zadosti tvofil mj. vypis z evidence vedené Centralnim depozitdfem cennych papird, a.s. ze dne
7. 12. 2021, ze kterého mj. vyplyva, Ze Hlavni akcionaF je hlavnim akciondfem spolecnosti ve smyslu
§ 375 ZOK, a tudi¥ ma pravo pozadat o svoldni valné hromady spolecnosti za ticelem rozhodnuti
o navrhu na prechod viech ostatnich d€astnickych cennych papir( spolecnosti na Hlavniho akcionate,
tedy kmenowvych akcii spole€nosti na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 10 K¢, I1SIN:
CZ0009093209 (dale ,Akcie”), ve smyslu § 375 a nasl. ZOK.

Vzhledem k tomu, 3¢ v Zadosti byl obsazen mj. navrh usneseni o schvaleni nuceného pfechodu Akcii
na Hlavniho akcionafe a Zadost spliiovala i dal3i naleZitosti vyZzadované Ceskymi obecné zavaznymi
pravnimi predpisy a stanovami spole¢nosti, pini pfedstavenstvo zvefejnénim tohoto ozndmeni svou
zakonnou povinnost podle § 377 odst. 1 ZOK svolat pfedmétnou valnou hromadu.

Vedle toho ma predstavenstvo zakonnou povinnost posoudit navrh Hlavniho akcionafe na vysi
protipInéni za pfechod jejich Akcii na Hlavniho akciondfe a vydat stanovisko, zda povaZuje takové
protiplnéni za pfiméfené. Podrobnosti celého procesu i samotné stanovisko jsou uvedeny dale v textu.

Viyse protipinéni navrhovana Hlavnim akcionafem

V této &asti jsou uvedeny rozhodné informace o uréeni vy3e protiplnéni. Protiplnéni za jednu Akcii bylo
Hlavnim akcionafem navrieno ve wii 270 KE (dale jen ,Protiplnéni®), pficemZ pfimérenost Protipinéni
doklada Hlavni akcionat svym zdGvodnénim vypracovanym dne 18. 11. 2021 (nasledné dopinénym dne
25. 11. 2021) (déle jen ,Zdlvodnéni”).

Toto Zdtvodnéni predlozil Hlavni akcionai Ceské narodni bance, na jehoZ zikladé dne 1. 12. 2021
vydala Ceska narodni banka rozhodnuti podle § 391 ZOK &j. 2021/121698/CNB/570, v némi udélila
souhlas k pijeti rozhodnuti valné hromady o pfechodu viech ostatnich dcastnickych cennych papirQ
spolecnosti (jejiZ igastnické cenné papiry jsou pfijaty k obchodovani na evropském regulovaném trhu)
na Hlavniho akcionafe (dale jen ,Rozhodnuti CNB“).

Hlavni akcionai ve svém Zdvodnéni opird pfiméfenost navrieného Protiplnéni o skutecnost, Ze
Protipinéni je vy3si nei:
1) priimérna cena obchodl s Akciemi na evropskych regulovanych trzich (za obdobi 6 mésici
pfedchazejici zvefejnéni zdméru uskutecnit nuceny pfechod Akcii), pficemz Hlavni akcionat
povazuje toto kritérium za primarné relevantni, a

2) hodnota Akcie stanovend pomoci ocefiovacich metod, pficemz Hiavni akcionar povaZuje toto
kritérium za dopliikové vici predchozimu,
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pfitems? zaroven je vy33i nez nejvy33i kupni cena, za kterou Hlavni akcionaf nabyl Akcie (v obdobi 12
mésich pfedchazejicim podani Zadosti k Ceské narodni bance, a i v obdobi 12 mésich pfedchazejicim
zvefejnéni zaméru uskuteénit nuceny pfechod Akcii).

7a Géelem uréeni hodnoty Akcie stanovené pomoci ocefiovacich metod (viz bod 2 vyse) Hlavni akcionaft
oslovil dne 7. 7. 2021 predstavenstvo spole¢nosti s Zadosti o poskytnuti soucinnosti a potfebnych
podkladi. O #adosti o souinnost spole¢nost fadné informovala® a zajistila viechny potiebné kroky
k fadnému priibéhu souéinnosti. Z Rozhodnuti CNB i ze ZdGvodnéni pfitom vyplyva, Ze Hlavni akcionaf
pouZil v ramci Zdvodnéni podklady poskytnuté mu spolegnosti na zakladé vyZadané soudinnosti.

Vyjadieni piedstavenstva k vysi Protiplnéni podle § 377 odst. 2 ZOK

Proces upraveny v § 375 a nasl. ZOK uklada odpovédnost za fadné zdGvodnéni vySe pfiméfeného
protiplnéni hlavnimu akcionéfi. Pfedstavenstvo nese odpovédnost za svoldni, organizaci a pribéh
valné hromady. Pravni Uprava oddéluje otazku vyde pfimérenosti protiplnéni a platnosti valné
hromady. Ustanoveni § 377 odst. 2 ZOK dale ukldda pfedstavenstvu, aby se vyjadFilo, zda povaiuje vysi
protipInéni navrzenou hlavnim akcionafem za pfiméfenou. Ulohou pfedstavenstva je tedy vyjadieni
nazoru na navrhovanou vysi protiplnéni.

PFedstavenstvo se podrobné seznamilo se Zdivodnénim Hlavniho akcionafe a toto jeho ZdGvodnéni
podrobilo kritické analyze. Vzhledem ke skutecCnosti, Ze k pfijeti rozhodnuti valné hromady o nuceném
prechodu akcii je u spole¢nosti (jako emitenta vefejné obchodovanych cennych papirG) nutny
predchozi souhlas Ceské narodni banky, mélo pfedstavenstvo dale moinost srovnat svou kritickou
analyzu s odtivodnénim Rozhodnuti CNB.

Predstavenstvo se na zakladé ujisténi odbornych internich dtvard spole¢nosti seznamilo s relevantni
praxiv obdobnych pfipadech a na tomto zakladé se ztotoZfiuje s vyse uvedenymi kritérii, o kterd Hlavni
akcionaF opira pfiméfenost navrfeného Protiplnéni, a to vietné primarni relevance kritéria pramérné
ceny. Pfedstavenstvo se sezndmilo se skutecnosti, Ze pouZiti téchto kritérii Ceska narodni banka
povaiuje za Fadné vodlvodnéni Rozhodnuti CNB. Zaroven se pfedstavenstvo sezndmilo se
skuteénosti, 7e i oficialni metodika CNB® stanovuje prdmérnou cenu za primarni indikaci hodnoty akcie.
Predstavenstvo si za vyuZiti internich zdrojd s odpovidajici odbornou praxi utinilo i vlastni nazor na
hodnotu Akcie s tim zavérem, Ze navriené Protiplnéni tuto hodnotu pfevy3uje.

Predstavenstvo kromé toho dale pfistoupilo k analyze ZdGvodnéni v téchto jednotlivych kritériich.
Primérna cena

Ze Zdavodnéni plyne, fe Hlavni akcionaf zvolil pro vypotet primérné ceny obchodd s Akciemi na
evropskych regulovanych trzich obdobi 6 mésici predchazejici zvereinéni zaméru uskutednit nuceny
pfechod Akcii. Pfedstavenstvo se na zakladé interniho pravniho posouzeni ztotoZfiuje s délkou obdobi
a vylougenim obdobi po uvefejnéni zaméru uskutecnit nuceny prechod Akcii, kdy cena Akcii mohla jiz
byt ovlivnéna v dasledku uvefejnéni této informace®.

4 hitos://www.o02.cz/ pub/2/25/22/681577 1610090 210707 zadost PPF o soucinnost.pdf

5 https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-

trh/.galleries/legislativni_zakladna/emise evidence c¢p nabidky prevzeti vytesneni/download/metodika oce 20100816.pdf
6 K hodnaceni obdobi od 13. 5. 2021 do 18. 6. 2021 srov. odiivodnéni Rozhodnuti CNB bod 16: ,Ceskd ndrodni banka se
ztotoZfiuje s argumentaci uéastnika fizeni, Ze v posuzovaném pfipadé neni vécné spravné poutiti obdobi kratsiho neZ 6
mésicti, nebof takové kratdi obdobi by bylo vyznamné oviivnéno ozndmenim Spolelnosti ze dne 13. kvétna 2021 o navrZené
Dividendé 21. Od tohoto ozndmeni totiZ zjevné byly Akcie aZ do tzv. ex-date (na BCPP tedy do 18. éervna 2021) obchodovany
za cenu zohledriujici nérok na Dividendu 21.“
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Predstavenstvo obdrzelo od Hlavniho akcionéie spolu s Zadosti o svolani valné hromady protokol
Centralniho depozitaie cennych papird, a.s., o vypoctu primérné ceny ve vy3i 265,87 K¢ a nema ddvod
mit k vypottu vyhrady. Pfedstavenstvo dale nemd vyhrady k zavériim o likvidité Akcii, a tedy relevanci
primérné ceny zjisténé Hlavnim akcionafem.

Z Rozhodnuti CNB plyne, 7e Ceska narodni banka souhlasi s Hlavnim akcionafem, Ze priimérna cena je
vhodnym kritériem pfiméFenosti vySe protipinéni, pficemzZ Castka 270 K¢ za Akcii primérnou cenu
pFevyiuje, a vtom smyslu ji Ize povaZovat za pfiméfenou. To odpovida i oficidlni metodice CNB.”

Navrhované Protiplnéni lze ve svétle vy3e uvedeného opravnéné povaZovat za pfiméfeneé.
Hodnota Akcii stanovend pomoci ocefiovacich metod

Hlavni akcionaf za vyuZiti podkladG pfedanych mu spolegnosti v rdmci vyse popsané soucinnosti
vypracoval vlastni ocenéni, pfitemZ ocefiovacimi metodami stanovil hodnotu jedné Akcie k31. 12.
2021 na 264 K&, a to primarné vynosovym pFistupem, konkrétné metodou diskontovanych penéZnich
toki pro vlastniky a véfitele a podpQrné ptistupem triniho porovnéni, konkrétné metodami trZnich
nasobkd a transakénich ndsobka.

Predstavenstvo vyuiilo interni odborné zdroje spole¢nosti ktomu, aby se podrobné seznamilo
s ocenénim vypracovanym Hlavnim akcionafem a podrobilo jej své analyze. Pfedstavenstvo dospélo
k zévéru, ¥e uvahy a postupy Hlavniho akcionafe a z nich plynouci vysledky pracuji s podklady
predanymi spoleénosti, podklady a vefejné dostupné informace nebyly podle nazoru predstavenstva
dezinterpretovany, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemne rozpory a uvadéné predpoklady a
odhady Hlavniho akcionafe do budoucna nevybocuji z rozumnych ogekavani. Uvahy, postupy a z nich
plynouci vysledky se v podstaté neli$i od (vah, postup a ofekavani samotného predstavenstva.
Valuaé&ni postupy a z nich plynouci vysledky nejsou v rozporu s béznou valuagni praxi. Pfedstavenstvo
na zakladé vyie uvedené analyzy proto konstatuje, e nemd k ocenéni Akcii pfedlozeného Hlavnim
akcionafem vyhrad.

Piedstavenstvo se seznamilo se skuteénosti, e i Ceskd narodni banka ve svém Rozhodnuti CNB
povazuje kli¢ové parametry a pfedpoklady ocenéni za fadné odiivodnéné.

Protoze navriené Protiplnéni 270 K¢ za Akcii pfevy3uje hodnotu Akcii stanovenou Hlavnim akcionafem
pomoci ocefiovacich metod, Ize vy3i ProtipInéni v tomto smyslu povazovat za pfiméfenou.

Nejvy3si cena, za kterou nabyl Akcie Hlavni akcionaf

Hlavni akcionaF prohlasil a doloZil, Ze v obdobi od 16. 11. 2020 do 16. 11. 2021, tj. obdobi 12 mésica
piedchazejicim podéni Zadosti k Ceské narodni bance, i obdobi 12 mésicl pfedchazejicim zvefejnéni
zaméru uskuteénit nuceny prechod Akcii, nabyl jednotlivé Akcie za nejvySe 264 KC.

Predstavenstvo se ztotoifiuje s délkou obdobi zvolenou pro posouzeni nejvyssi ceny, za kterou nabyl
Akcie Hlavni akcionaf.

Predstavenstvo nema zadné vlastni poznatky o podminkéch, za kterych Hlavni akcional nakupoval
Akcie spolegnosti. PFedstavenstvu zaroven nejsou znamy zadné skutecnosti, které by zpochybnovaly
dané prohlageni Hlavniho akcionate (uvedené i v fizeni pfed Ceskou narodni bankou).

7 hitps://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/dohled-financni-
trh/.galleries/legislativni_zakladna/emise evidence cp nabidky prevzeti vytesneni/download/metodika oce 20100816.pdf
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Ceska narodni banka ve svém Rozhodnuti povaZuje zvolené obdobi za vyhovuijici a souhlasi s Hlavnim
akcionafem, Ze navriené protiplnéni 270 K& za Akcii pfevySuje urfenou nejvy3si cenu, a tudiz se v tom
smyslu jevi jako pfimérené.

Piedstavenstvo nema diivody zaujmout v tomto bodu odlidné stanovisko.

Zavér

Piedstavenstvo se ve smyslu § 377 odst. 2 ZOK k navrzené vysi protiplnéni vyjadiuje tak, Ze vysi 270 K&
za jednu akcii v nominaini hodnoté 10 K& navrZenou Hlavnim akcionafem povazuje za pfimérenou.
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pifloha . 2 Nz 7F3¢ jLety

ZDUVODNENT VYSE NAVRHOVANEHO PROTIPLNENT
za akcie spole€nosti O2 Czech Republic a.s.

vypracované PPF Telco B.V. jako hlavnim akcionafem podle § 391 edst. 1 ZOK
UVOD

Spoleénost 02 Czech Republic a.s., se sidlem Praha 4 - Michle, Za Brumlovkou 26612, PSC
140 22, identifikatni &islo 60193336, zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym
soudem v Praze, sp. za. B 2322 (,Spoleénost*) vydala 300 882 147 kusd zaknihovanych
kmenovych akcii na jméno o jmenovité hodnoté 10 K&, ISIN: CZ0009093209 (,.Akeie 1¥) a
1 kus zaknihované kmenové akcie na jméno o jmenovité hodnot& 100 K&, ISIN: CZ0008467115
(..Akeie 2%, pii¢emz s kazdou Akcif 1 je spojen 1 hlas na valné hromadé Spoletnosti; s Akcii
2 pak je spojeno 10 hlasé na valné hromadg Spolegnosti. Souhrnna jmenovita hodnota Akcif 1
a Akcie 2 (odpovidajici vy$i zakladniho kapitalu Spole¢nosti) tudiZ gini 3 008 821 570 K& a
souhmnny podet s nimi spojenych hlasi €ini 300 882 157.

Spoleénost PPF Telce B.V., se sidlem Strawinskylaan 933, Amsterdam, Nizozemské
kralovstvi, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném Obchedni komorou pro Amsterdam pod
identifikadnim &islem 65167902 (,Hlavni akeciondF) vlastni 272 347 616 kust Akcii 1a 1 kus

Akcie 2 (,,Akcie Hlavniho akcionaie”).

Z uvedeného vyplyvd, Ze souhmni jmenovitd hodnota Akcii Hlavniho akeiondfe &ini
2723 476 260 K&, tj. 90,516 % zdkladniho kapitalu Spolegnosti, a souhrnny poget s mimi
spojenych hlasti &ini 272 347 626, tj. podil Hlavniho akcionafe na hlasovacich pravech ve
Spoletnosti &ini 90,516 %.

Hiavni akciona? tedy z diivodu vlastnictvi Akeii Hlavniho akcionafe spliiuje podminku podle
§ 375 zakona &. 90/2012 Sb., o obchodnich spoleSnostech a druzstvech (zikon o obchodnich
korporacich), ve zndni pozd&jsich pfedpist (,ZOK™), a je opravnén poZadovat, aby
predstavenstvo Spoleénosti svolalo valnon hromadu Spoletnosti a predloZilo ji k rozhodnuti
névrh na pfechod viech ostatnich akcii SpoleZnosti, tj. viech ostatnich Akeii 1 {,,Cilové Akcie™)
na Hlavuniho akcionéfe. Spoletnost pfitom nevydala jiné tastnicke cenné papiry neZ Akcie 1 a
Akeii 2,

Akcie 1 (tj. véetné Cilovych Akeif) jsou pfijaty k obchodovani na (i) tthu Prime Market
organizovaném Burzou cennych papirt Praha, as. (,BCPP®), a (ii) oficidlnim trhu
organizovaném RM-SYSTEM, &eskd burza cennych papiri a.s. (,RMS“), pfi¢emz v obou
pFipadech jde o evropsky regulovany tth ve smyslu pfislu3nych pfedpisi (srov. &l. 50 odst. 1
smé&rnice 2017/1132/EU, ve spojeni s &L 4 odst. 1 bod& 21 sm&rnice 2014/65/EU o trzich
finanénich néstroji) (BCPP 2 RMS spoleng jako ,,Regulované trhy“). Spolefnost je tedy
spoletnosti, jejiz adastnické cenné papiry jsou piijaty k obchodovdni na evropském
regulovaném trhu.

Podle § 376 odst. 1 ZOK plati, Z¢ vlastnici Gitastnickych cennych papirii (tedy v daném pfipadé
vlastnici Cilovych Akcif) maji pravo na pfim&fené protiplnéni v penézich, jehoZ vy$i uréi valnd
hromada. Hlavni akcion4f musi doloZit pfiméfenost navrhovaného protipinéni za Cilové Akcie
(Protiplnéni®) (i) znaleckym posudkem nebo (ii) jej odiivodnit podle § 391 odst. 1 ZOK.
V ptipad$ Gdastnickych cennych papirl pfijatych k obchodovéni na evropském regulovaném
trhu, tedy v piipadé Cilovych Akcii, se nevyZzaduje znalecky posudek (§ 392 ZOK), a naopak
se podle § 391 odst. 1 ZOK k pfijeti usneseni valné hromady spole¢nosti o pfechodu viech
ostatnich téastnickych cennych papirit Spoletnosti (tedy Cilovych Akcif) na Hlavniho



akciondfe vyzaduje zdivodndni vySe navrhovaného Protiplnéni Hlavnim akciondfem a
piedchozi souhlas Ceské ndrodni banky (,,CNB™).

Pokud mé byt Protiplnéni posouzeno jako piiméfené, musi podle § 390 odst. 1 ZOK odpovidat
hodnoté Géastnickych cennych papir (tedy Cilovych Akcii), resp. nesmi byt niZsi.

V souvislosti se zvaZovanou zadosti o svolani vainé hromady Spoleénosti k pfijeti usneseni o
ptechodu viech Cilovych Akcii na Hlavniho akciondfe tedy Hlavni akcionaf vypracoval
v souladu s § 376 odst. 2 a § 391 odst. | ZOK toto zdiivodnéni vyse Protiplnéni, které ma byt
poskytnuto ostatnim akeiondFim Spolenosti za Cilové Akcie, na jehoZ zakladé doklada, Ze
navrhované ProtipInéni je vy$§i neZ hodnota Cilovych Akceii (,,Zdtivodnéni®).

OBECNE K URCENI HODNOTY CILOVYCH AKCII

Hiavnj akcionat vyhotovil toto Zdivodnéni tak, aby v ném byla fadn€ uplatnéna relevantni

hlediska odlivoditujici hodnotu Cilovych Akcii, pfi¢emZ vychézel pfedeviim z metodického a
vykladového materialu vypracovaného CNB v jeho nejaktudlngj3i podobé k datu 22. 9. 2014 a
oznaleného jako ,Informace CNB k oceffovani Ggastnickych cennych papirli pro tuéely
povinnych nabidek prevzeti, vefejnych navrhi smlouvy a vytésnéni*' (,Metodika CNB*),
ktery vysvétluje, jak-mé byt Protiplnéni odiivodnéno, aby toto odiivodnéni bylo fadneé.

Podle Metodiky CNB? je tikolem Zddivodnéni ekonomicky racionln a transparentné odiivodnit
pfimé&fenost navrhované vyse Protiplnéni a tim zajistit, aby vySe navrhovaného Protiplnéni byla
stanovena presvédéivé a zplisobem, ktery je vniting konzistentni a umoZiiuje zpétnou kontrolu
{pfezkoumatelnost).

Jak uvadi Hlavni akcionaF vySe, Protiplnéni musi byt pfedevdim pifiméfené hodnoté
Gdastnického cenného papiru, ke kterému se vztahuje, tedy v daném pfipadé hodnoté Cilové
Akcie.

Metodika CNB pfitom stanovi, e primarni indikaci hodnoty téastnického cenného papiru, tedy

i Cilovych Akcii, je kurz na regulovaném trhu v Ceské republice’. V té souvislosti Metodika

CNB predpoklada vyuZiti primérmé ceny, kterou pro icely § 391 odst. 1 ZOK chépe jako
véZeny priamér z cen, které byly dosaZeny pii obchodovéni s cennymi papiry na regulovaném
trhu b&hem uréitého obdobi*.

V ptipadg, Ze (i8astnické cenné papiry (v daném piipadé Akcie 1) nevykazuji na regulovaném
trhu dostategnou likviditu, alternativnim postupem odhadu jejich hodnoty je podle Metodiky
CNB’ vyuziti oceiiovacich metod, které jsou na kapitalovém trhu b&zng vyuzivany k ocefiovani
ucastnickych cennych papird.

Hlavni akcionat si je dale védom zévéru soudni praxe k urlenf vyse pfiméfeného protipinéni (a
to i na zakladé zdiivodnéni podle § 391 odst. 1 ZOK), podle kterého pfiméfené protiplnéni za
titastnické cenné papiry, které pfechazeji na hlavniho akcionéfe, zdsadné nesmi byt niz3i, nez
&inila kupni cena, za kterou hlavni akcionaF nabyl i¢astnické cenné papiry bezprostiedné
pFedtim, neZ pozidal o svoldni valné hromady; to plati i tehdy, Slo-1i o fzv. prémiovou cenu,

Inttps:wwav.cnb.cz/export/sitesienb/cs/dohled-financni-

whi.calleriesflegislativai zakladna‘emise evidence cp nabidky prevzeti vvtesneni/download/metodika oce 20

L00816.pdf
2 Metodika CNB, str. 5.

3 TamtéZ, str. 7.
4 Tamtéz, str. §
5 Tamtéz, str. 7.



zahrnujici plirdzku za ziskani majority®. Bezprostiednost je pfitom vyklddana obecné jako
obdobi 12 mésicii pfed urdenim navrhovaného protipingni. Protiplnéni{ tedy z4sadné nesmi byt
niZ$f ne tato prémiové cena — nejde pfitom v daném piipadé o zpiisob uréen{ hodnoty Cilovych
Akeii, ale o korektiv uréeni pfimé&fenosti navrhovaného Protiplnéni.

Hlavn{ akciondt tedy shrnuje, Ze hodnota Cilovych Akcii miZe byt urCena n&kterym (nebo
nékterymi) z nésledujicich zplisobl:

(a) na zékladé primé&mé ceny obchodit s Akciemi I na evropském regulovaném trhu za
relevantni obdobi; nebo

(b) na zakladé ocenéni Cilovych Akcii, resp. Spole€nosti,

pFidemz navrhované Protiplnéni musi byt zéroveri urGeno alespoii ve vysi nejvy3Si ceny, za
kterou Hlavni akcionaF nabyl Akcie Hlavniho akcionafe bezprostfedné pfed urfenim
navrhovaného Protiplnéni.

3. NAVRZENA VYSE PROTIPLNENI

P¥i zohledngni viech vyie uvedenych zpiisobl zdiivodnéni vy3e piiméfeného protiplnéni Hlavni
akcionaf navrhuje Protiplnéni ve vy3i 270 K¢ za jednu Cilovou Akeii.

Tato vy¥e navrhovaného Protiplndni je podle pfesvédéeni Hlavniho akciondfe pfiméfend,
protoZe je vysSi neZ:
(i) praméma cena obchodii s Akciemi 1 na evropskych regulovanych trzich v obdobi

poslednich 6 mésict ptede dnem 23. 6. 2021 (viz bod 4), pfiemZ Hlavni akciondf
povaZuje toto kritérium za primarné relevantni;

(ii) hodnota Cilové Akcie, ktera byla urena ocenénim (viz bod 5), pii¢emZ Hlavni akcionaf
povaZuje toto kritérium za doplitkové vigi predchozimu; a

(iif)  nejvy$$i kupni cena, za kterou Hlavni akcionat nabyl akcie SpoleCnosti (. Akcie
Hlavntho akciondfe) v obdobi poslednich 12 mésicii pfed podanim Zadosti o udéleni
souhlasn CNB (viz bod 6).

4. HODNOTA CILOVYCH AKCH NA ZAKLADE PROUMERNE CENY
4.1 Obecné k pouZiti primérné ceny

Akcie 1 vydané Spoleénosti jsou pfijaty k obchodovéni na Regulovanych trzich. Z toho se
v minulych letech na Regulovanych trzich re4lnd mohlo obchodovat vice nez 16 % Akeif 17,
respektive po ofisténi o Akcie 1 dlouhodobg drZené spolenosti Belviport Trading Ltd
(..Belviport) (viz bod 4.2) pak 12,5 % Akcii 1.

Obecné podle Metodiky CNB plati, 7e akcie zahrnuté v ESMA databézi® a oznagené v ni jako
likvidni jsou ze strany CNB povaZovany za dostateéné likvidn. Akcie 1 (v&etnd Cilovych

6 Usneseni Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 26. 4. 2018, sp. zn. 29 Cdo 3024/2016.

7 v diistedku toho, e Hlavni akcionat naby!l postaveni hlavniho akcionafe ve smyslu § 375 ZOK, tento podil
z povahy daného procesu klesl pfed vyhotovenim tohoto Zdivodnéni na necelych 10 %.
& hips:Fresisters.esma.europa.eu/publication/searchRegister2core=esma registers fitrs equities
9 Metodika CNB, str. 8 a¥ 9. Pozn.: Z ditvodu zmény obsahu internetovych strinek ESMA je v pfedchozi
pozndmee uveden aktualni odkaz, nikoli ten, ktery je citovan v Metodice CNB.
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Akeif) pitom byly oznadeny za likvidni v uvedené databdzi pouze za obdobi od 1. 1. 2018 do
31.12.2018.

CNB véak v Metodice CNB uvadi, Ze v urditych ppadech miZe likviditu akcii pesuzovat,
namisto pouhéha odkazu na ESMA databézi, individudlné na zakladé nasledujicich kritérif: (i)
primérny denni objem obchadd, a (ii) prim&rny denni poget obchodovanych akeii.

Hlavni akcionaf dale uvadi, ze podle &l. 22 Nafizeni Komise (ES) ¢. 1287/2006 ze dne 10. 8.
2006, kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES, na které
odkazuje Metodika CNB!! (, Natizeni 1287/2006%), se za likvidni povaZuje akcie, jestlize (1)
se s ni obchoduje denné, (2) objem vSech akcii ve vlastnictvi vefejnosti (rozptyl) je nejméné
500 milionit EUR, pti¢em? je splnéna jedna z téchto podminek: (3a) primérny denni poCet
obchodd s akeii je nejméné S00; (3b) prim&my denni obrat obchoda s akeii je nejméng 2
miliony EUR.

Podle Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/567 ze dne 18. 5. 2016, kterym se
dopliiuje nafizeni Evropského parlamentu 2 Rady (EU) &. 600/2014, pokud jde o definice,
transparentnost, kompresi portfolia a dohledové opatfeni v oblasti zasahti u produkti a pozic
(., Nafizeni 2017/567%), které je tedy aktudln&jsi nez Nafizeni 1287/2006, se ma za to, Ze pro
akcii, s niZ se obchoduje denné, existuje likvidni trh, jsou-li splnény viechny tyto podminky:

$9)] volné obchodovany objem pro danou akeii &ini nejméné 100 miliond EUR',
(2) primérny denni poget obchodd s akcif &ini nejméné 250; a
3 primérny denni obrat pro akeii &ini nejméné 1 milion EUR.

Tato kritéria vnima Hlavni akciona¥ i ve svétle Metodiky CNB jako jedna z riiznych moZnych,
a to mj. i proto, e kritéria likvidity stanovend Nafizenim 1287/2006 a Nafizenim 2017/567
provadsji natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014, které reguluje primamé
povinnosti pii obchodovani s investiSnimi ndstroji a nevztahuji se na regulaci vztahl mezi
akciondfi, tj. napfiklad v rimci procesu pfechodu udastnickych cennych papird na hlavniho
akcionéfe.

Hiavni akcionat povaZuje pfi zji$fovani toho, zda jsou splnéna kritéria likvidity (at’ jiZ vyse
uvedens, nebo jind — viz nize), za dilezité urdit, (a) k jakému datu se maji kritéria zkoumat a
(b) za jaké obdobi se maji zkoumat.

Ad (a): Podle presvédieni Hlavniho akciondfe je spravné jako rozhodné datum zvolit den
23, 6.2021, tedy datum, kdy Hiavni akcionai (resp. skupina, jiZ je sou€dsti) oznamil (po
skonéeni obchodovani na Regulovanych trzich) jednak zamér postupovat podle § 375 ZOK, a
jednak tzv. zrychleny odkup Akcif 1 za maximalni cenu 264 K& za jednu Akcii 1" (,,Rozhodné
datum™). Volbou uvedeného rozhodného data budou z vypottu primémé ceny relevantnich
obchodi vylougeny takové, které byly jiz ovlivnény informaci o zvaZovaném vytésnéniao cené
zrychleného odkupu (4. ceng, ktera mohla byt divodné vnimana jako relevantni pro stanoveni
vyse Protiplnéni — viz téZ bod 6).

18 Metodika CNB, str. 9.

11 yiz t67 Metodika CNB, pozn. 6 a 7.

12 Pro aplnost Hlavni akcionat dodava, ze ve vztahu k Akciim 1 nenf relevantni druhé¢ kritérium, podle kterého
tato hodnota &ni nejméné 200 miliondt EUR, nebot’ Akcie 1 nejsou akciemi, s nimiZ se obchoduje pouze

v mnohostrannych obchodnich systémech.
Bhttps:Awww. ool entiskova-zprava’oznameni-spolecnosti-ppftelco-b-v-o-zahajeni-zrvchlencho-odkupu-za-

ucelem-nabvti



Ad (b): Podle nazoru Hiavniho akcionife je spravné zkoumat primérnou cenu a likviditu
Akeii 1 za obdobf v délce 6 mésici. To je obdobi, které Ize za typické povaZovat i ve svétle
Metodiky CNBY. Prestoze Metodika CNB zéroveit pfipousti i pouiti kratSich obdobi, Hlavni
akeionaf se priklani pravé k obdobi 6 mésici, a to zejména z nésledujicich divodi:

(bi)  Hlavni akciont pfedeviim vychazi z toho, Ze i v piipadé odivodnéni priméfenosti
Protiplnéni lze pouzit analogicky primémou cenu ve smyslu § 43 odst. 3 zakona &,
104/2008 Sb., zakon o nabidkach pfevzeti, ve znéni pozdgjsich predpisd, tj. primérnou
cenu poditanou pravé za obdobi 6 mésici. Jak v pfipadé (povinnych) nabidek prevzeti,
tak v ptipads tzv. vytésnéni podle § 375 a nasl. ZOK je totiZ koneénym Gcelem zjistit
objektivni (pfiméfenou) hodnotu akcii (GEastnickych cennych papird) prijatych
k obchodovani na regulovaném trhu.

(bi))  Hlavni akcionat vnima wigity vyvoj naznalujici sbliZovani pfistupt pit povinnych
nabidkach prevzeti a pfi vytésnéni, ato jednak v judikatute'’, a jednak diléim zpisobem
i v rozhodovaci praxi CNB*.

(biii) 'V daném ptipadé neni navic pouZiti obdobi krat§iho neZ 6 mésic spravné, nebot’
primérna cena za takové kratdi obdobi (pogitané k Rozhodnému datu) by vdaném
ptipadé byla vyznamné zkreslena tim, Ze SpoleSnost dne 13. 5. 2021 oznimila, Ze
navrhne piijeti rozhodnuti valné hromady (prostiednictvim rozhodovani per rollam),
kterym dojde k rozdéleni podilu na zisku a podilu na jinych vlastnich zdrojich mezi
akcionafe v celkovém soudtu 21 K& na jednu Akcii 1 (,,Dividenda 21%). Od tohoto
okamziku do rozhodného dne pro vyplatu Dividendy 21 (¢j. do 21. 6. 2021), resp. do
tzv. ex-date pro BCPP (18. 6. 2021') byly Akcie 1 na BCPP obchodovany za cenu

zahrnujici Dividendu 21.

Pouiti primérmné ceny za relevantni obdobi, které by bylo z vyznamné Eésti tvofeno
obdobim mezi datem oznameni Dividendy 21 a tzv. ex-date, by bylo nespravné, nebot’
na jeho zékladé by nebyla zjisténa hodnota Akcie 1, jak vyzaduje ZOK, ale souhrnna
hodnota Akcie | a Dividendy 21. Ve svém disledku by tak hodnotu odpovidajici
Dividendé 21 obdr¥eli minoritni akcionafi dvakrat, nejdiive jako Dividendu 21 a
ndsledné zohlednénou v ramci Protiplnéni, Naopak pfi pouziti delstho relevantniho
obdobi (tj. v daném pfipadé 6 mésicd) je vliv Dividendy 21 na prim&my kurz vice
rozloZen.

Na zékladé vyse uvedeného proto Hlavni akcionaf shrauje, Ze povaZuje za spravné vypotitat
primérnou cenu Akcii 1 za obdobi 6 mésicit pfedchazejicich Rozhodnému datu, tj. za obdobi
od 23. 12. 2020 do 23. 6. 2021 (,,Relevantni obdobi”).

Za Relevantni obdobi byly vy$e uvedené podminky stanovené Nafizenim 1287/2006, resp.
Nafizenim 2017/567, ve vztahu k Akciim 1 splnény &astetng, kdyZz s Akciemi 1 se na
Regulovanych trzich obchodovalo denné a:

14 Metodika CNB, str. 9.

15 NapF. v usneseni Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 26. 4. 2018, sp. zn. 29 Cdo 3024/2016.

16 Napt. v rozhodnuti ze dne 22. 10. 2020, &.j. 2020/ 130962/CNB/570, sp. zn. S-Sp-2020/00068/CNB/572 (akeie
PFNonwovens a.5.), se uvadt: , /... primérnd cena z obchodii uskuteénénych na téchio trzfch v obdobl 6 mésfcit
pied poddnim Zddosti k Ceshé ndrodni bance, tj. konkrétné za obdobi 4. brezna 2020 aZ 3. zd¥i 2020. Ceskd
ndrodni banka nevidi raciondlni ditvod pochybovat o tom, e se jednd o objektivaé urdenou frini cenu Alecii. Ani
ohledné postupu jejiho stanovent nevenikaji diivodné pochybnosti, kdy? ten se inspiruje pridve{ dpravou uréeni
protiplnént v povinné nabldce prevzetf [...J*. Déale bylo 6mésiZni obdobi akceptovano rovnéZ v rozhodnuti ze dne
19. 6. 2018, &j. 2018/076872/CNB/570, 5p. zn. S-Sp-2018/00034/CNB/572 (akcie spoletnosti UNIPETROL, a.s.).
7 hetpsAwwy. pse cz/detailiCZ0009093209
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(1) objem Akcii 1 ve vlastnictvi vefejnosti §inil pfiblizné 13 135 milion K&', 4. pfiblizng
507 miliont EUR'®, po oisténi o Akcie 1 dlouhodob€ drZené spole¢nosti Belviport (viz
bod 4.2), pak 9 999 miliond K&, tj. pfiblizné 386 milionti EUR;

(2) celkovy podet obchodit &inil 18 756, tj. primémé (podle poftu obchodnich dni
v Relevantnim obdobi, kterych bylo 125) 150 denné; a

3) celkovy objem obchodi &inil 1 393 210 318 K&, tj. 53 821 178 EUR, pram&mé tedy
(podle poétu obchodnich dni v Relevantnim obdobi, kterych bylo 125) 11 145 683 K¢,

tj. 430 569 EUR denn¢.

Podklad: Protokolem vystavenym Centrdlnim depozitéiem cennych papiri, a.s. prokazujicim
vdiZeny primér kupnich cen za Akcie 1 za Relevantni obdobi (PFiloha ¢. 1)

Hiavni akcionaf si uvédomuje, Ze k tomu, aby bylo moZné vaZeny primér cen pouZit na podporu
uréeni hodnoty Cilovych Akeii (a z ni vyplyvajiciho navrhovaného Protipinéni)”, je nutné
posoudit likviditu Akcif 1 z pohledu jinych parametrii, neZ uvadi Nafizeni 1287/2006 a Nafizeni
2017/567, tj. zasadit likviditu Akcii 1 do kontextu fungovani vefejného regulovaného trhu
s akciemi v CR (specificky BCPP s ohledem na fadové vySsi objem tam uskutecnénych
obchodit), resp. do kontextu jeho kurzotvorné funkce (viz bod 4.2).

Zhodnoceni likvidity Akceii 1 ze strany Hlavniho akciondie

Hilavni akcionaf dale analyzoval likviditu Akcie 1. Akcie 1 je obchodovana na trhu Prime
Market BCPP, ktery je uréeny pro obchodovani nejvétsich a nejprestizn&jSich emisi Ceskych i
zahranignich spolednosti. Spole&nosti, jejichZ akcie jsou na Prime Marketu obchodovany, musi
splitovat fadu p¥isnych kritérii. Jiz samotny fakt, Ze Akcie 1 je na trhu Prime Market

obchodovéna, indikuje pfedpoklad jeji dostateéné likvidity.

Hlavni akcion4F si je védom toho, 7e firoveit likvidity Ize vnimat z riiznych hledisek. V tomto
Zdtivodnéni se oviem likviditou zabyva vyluéné z toho hlediska, zda je dostatecnd k tomu, aby
ve vztahu k Akciim | byly Regulované tthy  kurzotvorné®, resp. podavaly relevantni informace
o hodnoté Akcii 1, a aby tudiz informace o cenach akcif na Regulovanych trzich byly relevantni
pro stanoveni vy3e Protiplnéni.

Hlavni akcionaf proved] analyzu likvidity Akcie 1 pomoci poméru primérného denniho objemu
obchodit k podtu volng obchodovatelnych kusti akeii v kontextu spole€nosti obchodovanych na
trhu Prime Market na BCPP. Pomér prim&mého denniho objemu obchodd k poltu volné
obchodovatelnych kust akeii pro obdobi roku 2020 a pro Relevantni obdobi, byl pouZit jako
indikator likvidity (uvedeno v tabulce &. 1 niZe). PH vypoltu likvidity Spoletnosti Hlavni
akcionéf upravil poget volng obchodovanych akeii, protoZe 3,92% podil byl dlouhodobé drzen
spole¢nosti Belviport a nebyl standardné obchodovany. Stejné k tomuto baliku akei pfistupuje
spoleénost MSCI, ktera publikuje vyznamné globélné sledované stejnojmenné akciové indexy,
kdy% v rdmei revize indexu MSCI Czech Republic v listopadu 2018 vyfadila z jeho baze Akcie

12 Pyi ocenéni véZenou primémou trfni cenou za Relevantni obdobi.

19 Tento a nasledujici Gdaje uvadéné v EUR jsou vypotteny tak, Ze piivodni idaje v K& byly na EUR pfepocteny
prostfednictvim priméru p¥isluinych sménnych kurzi za Relevantni obdabi.

2 Hiavni akcionaF pritom podotyké, Ze v rozhodnuti CNB ze dne 19. 6. 2018, £j. 2018/076872/CNB/570, sp. zn.
S-Sp-2018/00034/CNB/572, pokladala za aktivai trh s akciemi takovy trh, kde primémy denni poZet transakci
presahoval za dané relevantni obdobi 100 obchod a prim&my denni obrat &inil vice nez 480 000 EUR. Jednd se
o parametry podle nazoru Hlavniho akciondte principiding srovnatelné s vyse popsanymi, které se tykaji Akeii 1.
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| z ditivodu ponizeni pottu volné obchodovanych akcif prdvé o akcie drZené spole€nosti
Belviport?.

Z analyzy vyplyva, ze Akcie 1 je historicky srovnatelnd likvidni s medidnovymi tituly
obchodovanymi na trhu Prime Market BCPP. Likvidita Akeii 1 ustojf srovnéni i s likviditou
akeif spole¢nosti CEZ, coZ je zndzoméno o v Tabulce 1 niZe. Relativni likvidita vztazena k
poétu volné obchodovatelnych kust akeii je u Akcii 1 mimé niZ3i neZ u Ctyf nejvyznamnéjsi
titulit obchodovanych na Prime Marketu BCPP (vybranych podle vihy v indexu PX). Relativni
likvidita Akcii 1 ale ani za takto G&elovE vybranymi nejvyznamugjsimi akciemi obchodovanymi
na BCPP nezaostdvd vyznamné a lze ji i vtomio selektivnim srovnani povaZovat za
dostatecnou.

»rwr

Akcie 1 z tohoto pohledu tak patfily a stale patfi mezi nejlikvidn&j3i akcie obchodované na trhu
v CR, tedy na BCPP.

Tabulka 1: Likvidita spole€nosti za rok 2020 a Relevantni obdobi z pohledu poméru
primérného denniho objemu obchodi k podtu volng obchodovatelnych kusit akeii”?

Prim&rny denni objem obehodi/objem akeii voing 2020 23.12.2029 -
obchodovanych na trhu 23.6.2021

0z 0,i2% 0,08 %
02 - upraveno o neobchodovany podil Belviport* 0,16 % 0,11 %
Median BCPP - Prime 0,15% 0,11 %
CEZ 0,17 % 0,14 %
Median Topd (CEZ, Erste Bank, KB, MMB) 0,22 % 0,18%

Pozndmka: * 3,92% podil spolecnosti Belviport nebyl obehodovany, proto je o néj upraven pocet volné
obchodovanych kusti Akeii 1

Hlavni akcionaf té2 analyzoval likviditu Akcie 1 z pohledu denniho obchodovaného objemu
akeii v K&, kterou srovnal s dvéma tituly, které byly v poslednich letech obdobné piedmétem
nuceného prechodu akeii obchodovanych na BCPP — jmenovité jde o spole¢nosti PFNonwovens
a.s. (,,PFN“)} a UNIPETROL, a.s. (,,Unipetrol®). Pro kazdy z téchto titulli byla napocitina
likvidita z pohledu denniho obchodovaného objemu akcii v K& za obdobi 6 mésici
bezprostiednd predchizejicich datu oznimeni zdméru pfisluiné spole¢nosti postupovat podle
§ 375 ZOK, respektive pred ozndmenim vefejné nabidky k tomu sméfujici v piipadé akeii
Unipetrol. Vysledky této analyzy likvidity shrnuje Tabulka 2.

Appps/iwww . msel.comiegh/pressreleasesiarchive MSCI Novl8 QIRPR.pdf

hts: 7app2.msci com‘egbisimi‘stdindex/MSCI Nov18 STPublicList.pdf

hitps:fawww kurzy, oz zpravv/a 73 505 -1ak-kdo-je-ten-akcionar-kiery-muze-za-vyrazen i~akeii-02-z-indexu’
2 Databize S&P Capital IQ.
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Tabulka 2: Likvidita spoleénosti za rok 2020 a obdobi 6 mésic predchazejicich datu
oznameni o ziméru postupovat pedle § 375 ZOK z pohledu denniho obchodovaného
objemu akeii v K&

Lil'widita 2z pohledu denniho obchodovaného 02 PFN Unipetrol
objemu

23,12.2020 | 4.3.2020- | 12.6.2017 -

-23.6.2021 3.6,2020 | 12.12.2017
Pofet obchodnich dnit ] 125 127 128
Zadné obchody 0 3 0
Obchodovalo se mezi 0 K& a 100 000 K& 0 25 0
Obchodovalo se mezi 100 000 K& a 1 000 000 K& 1 63 1
Obchodovalo se mezi 1 000 000 K& a 10 000 000 K& 82 36 53
Obchodovalo se nad 10 000 400 K& 42 | 0 74

Jak vyplyva z tabulky vy3e, takto nahlizena likvidita Akcii 1 dosahovala vyznamn€ vy33ich
hodnot nez u akcii spoleSnosti PFN a byla srovnatelnd s hodnotami u akeii spolenosti
Unipetrol. Akcie 1 se ve 124 dnech zcelkovych 125 obchodnich dni v daném obdobi
obchodovaly v dennim objemu nad 1 000 000 K&. Oproti tomu akcie PFN se nad 1 000 000 K&
obchodovaly pouze v 36 z celkovych 127 obchodnich dnii. Akcie spole€nosti Unipetrol pak,
obdobné jako Akcie 1, ve 127 z celkovych 128 obchodnich dnd. Z tohoto hlediska jsou tedy
Akcie 1 vyrazns likvidn&jsi nez akcie PFN a srovnatelng likvidni s akeii Unipetrol.

Pro tplnost Tabulka 3 doplituje i srovndni vy$e analyzované relativni likvidity v poméru k poétu
volné obchodovatelnych kusit akeif pro precedentni pfipady vytésnéni za obdobi Sesti mésicil
predchézejicich datu oznédmeni o zdméru o nuceném piechodu, respektive o vefejné nabidce
k ndmu smétujici, Takto vyjadtena likvidita byla mimé vyS3i u akeii PFNonwovens nez u
Akcii 1, ale naopak o podobny rozdil niZ3i u akcii Unipetrol.

Tabulka 3: Likvidita spole¢nosti PFNonwovens a Unipetrol pfed vytésnénim minoritnich
akeionafd z pohledu poméru primérného denniho objemu obchodi k poétn velné

obchodovatelnych kus# akeii

Relativai likvidita (primér Medidn
dennich poméri 02 PFN Unipetrol BCPP —
volume/free float) Prime

Od 23.12.2020 04.03.2020 12.06.2017 23.12.2020
Do 23.06.2021 03.09.2020 12.12.2017 23.06.2021
6-mésxcu pied zvefejnénim 0.11% 0,15% 0,08% 0,11%
zaméru

Na ziklad& téchto ukazateld likvidity Akeie | Hlavni akcionéf tedy uzavir4, Ze prim&ma cena
obchodt s Akciemi 1 na Regulovanych trzich miZe byt pouZita pro uréeni hodnoty Cilovych
Akeii.

Vy$e pramérné ceny

Priimé&ma cena obchodt s Akciemi 1 na Regulovanych trzich (tj. vaZeny primeér) za Relevantni
obdobi &inila 265,87 K¢.

Podklad: Protokolem vystavenym Centrdlnim depozitdiem cennych papird, a.s. prokazyjicim
vdzeny primér kupnich cen za Akcie 1 za Relevanini obdobi (Priloha ¢. 1)



Pro ilustraci Hlavni akcionar doklada graf vyvoje trini ceny jedné Akcie 1 na BCPP.
Graf: Vyvoj trini ceny jedné Akcie 1 na BCPP

02 Czech Republic a.s. (SEP:TELEC) Vyvoj trZni ceny akcie v tomto roce

h.
—— PSE (Bloomberg)

Vzhledem k tomu, %e navrZzena vy3e ProtipInéni pfevyiuje hodnotu Cilovych Akcii uréenych na
zakladg této primémé ceny za Relevantni obdobi, je navrhované Protiplnéni z tohoto pohledu

protipinénim piiméfenym.
HODNOTA CILOVYCH AKCIi NA ZAKLADE OCENOVACICH METOD

Hlavni akcionat dile zdlivodiiuje pfim&tenost navrhovaného Protiplnéni na zdklad€ uréeni
hodnoty Cilové Akeie pomoci oceftovacich meted.

Hiavni akcionéf tedy v souladu s poZadavky Metodiky CNB predklada uréeni hodnoty Cilovych
Akeii, resp. jedné Cilové Akcie na zékladé pouZiti ocefiovacich metod (,,Ocenéni Cilové
Akcie®™). Ocenéni Cilové Akcie je podle presvédCeni Hlavniho akciondfe vypracované
v souladu se zdsadami vy¥adovanymi Kapitolou &. 4 Metodiky CNB a spliuje obsahové
néleitosti vyZadované Kapitolou & 5 Metodiky CNB.

Podklad: Ocenéni Cilové Akcie zpracované Hlavnim akciondfem (Pfiloha ¢. 2)
Na zakladé Ocenéni Cilové Akcie pfitom &ini hodnota jedné Cilové Akcie 264 K¢&.

Vzhledem k tomu, Ze navrzena vyse Protipinéni pfevySuje hodnotu Cilovych Akeif uréenych na
zaklads Ocenéni Cilové Akcie, je navrhované Protipinéni z tohoto pohledu pfiméfeng.

KUPNI CENA ZA AKCIE HLAVNIHO AKCIONARE

Pro tgely ptipadné korekce vy3e navrhovaného Protiplnéni Hlavni akcional povaiuje za
tzv. prémiovou cenu takovou ceny, za kterou Hlavni akciondf nabyl Akeie Hlavniho akciondfe
(resp. nékteré z nich) v obdobi poslednich 12 mésica (od 16. 11. 2020 do 16. 11.2021).



V uvedeném obdobi (a pro vylougeni viech pochybnosti i béhem 12 mésict pred Rozhodnym
datem) Hlavni akcionaf nabyl Akcie Hlavniho akcionafe nejvyse za cenu 264 K& za jednu

Akeii 1 (,Prémiova cena®).
Podklad: Potvrzeni vystavené spoleCnosti PPF banka a.s. (Priloha . 3)

Vzhledem k tomu, ¥e navr¥ena vySe Protiplnéni pievySuje Prémiovou cenu, je navrhované
ProtipInéni i z tohoto pohledu protiplnénim pfiméfenym.

ZAVER
Hiavni akciondF shrnuje, Ze navrzena vyde Protiplnéni ve vysi 270 K& za jednu Cilovou Akeil
je pfiméfené ve smyslu § 376 odst. 1 ZOK.

[PODPISOVA STRANA NASLEDUIJE]
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PODPISOVA STRANA

V Praze dne 25. listopadu 2021
Za PPF Telco B.V.

Podpis: //

Tméno: LUBOMIR KRAL
Pozice: Clen predstavenstva
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Podagsal Conlralni dapozitsf cennych CENTR ALNi DEPOZIT) Aﬁ

paplni, 2.8,
Datum: 02.07.2021 16:14:56 CENNYCH PAPIRD

Divod; Divaryhednast dakumentu
Misto: Praha, CZ

PROTOKOL O VYSLEDKU SLUZBY
VYPOGET PRUMERNE CENY Z OBCHODU KOTOVANYMI UCASTNICKYMI
CENNYMI PAPIRY ZA OBDOBI 6 MESICU

Kod sluzby: F1

Cislo pozadavku: 10020023

Datum a €as zpracovani: 02.07.2021, 16:14:22
VynaloZeny naklad za sluzbu "

dle Ceniku CDCP: Ll

Zadané vstupni parametry sluzby

Pozadovany den vypodtu: 24.06.2021
Oznateni emise: CZ0009093209
Vysledelk sluzby

Cislo evidence  Nézev evidence

3000001 Evidence Centralniho depozitafe

Centralni depozitaf cennych papirt, a.5.. Rybnd 14,110 05 Praha 1
T +420 221 832 803, F +420 224 814 193 Kiasifikace-
cdep@pse.cz, www.cdep.cz asifikace: 4
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CENTRALNI DEPOZITAR
CENNYCH PAPIRD

VYPOSET PRUMERNE CENY Z OBCHODU KOTOVANYMI UCASTNICKYMI CENNYMI
PAPIRY ZA OBDOBI 6 MESICU

3000001 - Evidence Centralniho depozitaie

PRUMERNA CENA CP ZA OBDOBI 6 MESICU

Obdabi vypoctu

23.12.2020
23.06.2021

Datum vypodtu od

Datum vypoctu do

Prumeérna cena

Primérna cena obchod( za 6 mésicli na BCPP a RMS 265,87

Vypoctené 6mésicni pruméry z obchodu

Bmésicnf vypoctend priméma cena CP 265,63 270,10
Potet Uplatné pfevedenych CP s vyjadfenou cenou v obdobi 4 957 746 282 466
6 mésict
Poget obchodl v obdobi 6 mésicd 16 067 2689
Objem obchadi v obdobi 6 mésic 1 316 816 455,50 76 293 862,50
Minimaini denni vypoctena primérna cena CP za obdobi 6 248 16 249,99
mesicd ’ ’
Maxrm'élni denni vypoétena priméma cena CP za obdobi 6 295,63 29713
mésich

Kad stuzby: F1

Cislo Str.222 Klasifikace: 4

poZadavku: 10020023



Pfiloha &, 2 — Ocenéni Cilové Akcie zpracované Hlavnim akcionafem
1) Zakladni informace

a. Identifikace ocefiované spoleénosti
02 Czech Republic a.s., akciova spolednost zaloZend a existujici podle Ceského prava, se sidlem
Za Brumlovkou 266/2, Praha 4 - Michle, PSC 140 22, Ceska republika, ICO: 601 93 336,
zapsana v obchodnim rejstfiku vedeném M&stskym soudem v Praze pod spisovou znatkou B

2322 (,,02 Czech Republic®).

02 Czech Republic stoji jako Fidici osoba v &ele koncernu v souladu s § 79 a nasl. zakona
o obchodnich korporacich. Model koncernového fizeni je uplatiiovan na nasledujici deefiné

spolecnosti:

s O21T Services 5.1.0.

s O2Family, s.r.o.

¢« 0O2T7TVsro.

s eKasas.r.o.

¢ 02 Financial Services s.r.o.

s Bolt Start Up Development a.s.

e 2 Slovakia, s.r.o. (,,02 Slovakia*)

¢ (2 Business Services, a. s.

02 Czech Republic as. dile ovldd4 jako matefska spolenost ve smyslu § 74 zékona

o obchodnich korporacich, tyto deefing spole¢nosti:

¢ mluvii.com s.r.0.
¢ INTENS Corporation s.r.0.
e Smart home security s.r.o.

» Emeldi Technologies, s.r.0.

Spolegnosti, které 02 Czech Republic fidi nebo ovlada, jsou dohromady oznaCovany jako
,Dcefiné spolecnosti®.

02 Czech Republic a.s. zaroveti vlastni majetkové podily ve spoleZnostech, které jsou

spoleénym podnikem O2 Czech Republic a.s. a jiné osoby:

e Tesco Mobile CR s.r.0.
¢ Tesco Mobile Slovakia, 5.r.0.
(..Spoleéné podniky™)



02 Czech Republic a.s. dile vlastni majetkové podily v jingch spole€nostech, které nefidi ani

neovlada:

e Prvni certifikaéni autorita, a.s.
e Dateio s.r.o.
# [P Fabric, Inc.

(,,Ostatni majetkové fi¢asti®)

(02 Czech Republic as. s Dcefingmi spolegnostmi, Spoleénymi podniky a Ostatnimi

majetkovymi G&astmi spoletné definovéana jako (,.Spolegnost®, L0229

Identifikace zpracovatele ocenéni

PPF Telco B.V., spoleénost s rudenim omezenym zaloZend a existujici podle ‘nizozemského
prava, se sidlem Strawinskylaan 933, Amsterdam, PSC 1077 XX, Nizozemské kralovstvi,
zapsana ‘v nizozemském obchodnim rejstifku pod registraénim Eislem 65167902 (,,Hlavni

akcionar®).

Datum. ke kterému je ocenéni provedeno

Ocenéni je provedeno k 30.06.2021 (,Datum ocenéni®) na zdkladé aktudlnich finanEnich
informaci Spolenosti za Ggetni rok kongici 31.12.2020 a na zdklad€ pololetnich finanénich
informaci k 30.06.2021. Vzhledem ktomu, Ze ofekdvané datum, ke kterému mé dojit
k vytésnéni minoritnich akcionafd, je 01.01.2022 (,Ofekdvané datum vytsnéni®), drolime
hodnotu Spoletnosti stanovenou k 30.06.2021 po 3estimési¢ni obdobi k OZekavanému datu
vyt&snéni. Pi stanoveni hodnoty k Ogekdvanému datu vytésnéni vychdzime z rozhodnuti valné
hromady O2 piijatého per rollam dne 14.06.2021, které stanovuje rozhodny den pro vyplaceni
podilu na zisku a podilu na jinych vlastnich zdrojich za rok 2020 (,Dividenda®) na 21.06.2021
(,.,Rozhodny den®), den vyplaty Dividendy na 21.07.2021 (,,Den vyplaty®), a které dale
stanovuje vy3i Dividendy na 21 K& na akcii v nominélni hodnoté 10 K& (17 K& z titulu podilu
na zisku plus 4 K& z titulu sniZeni emisniho 4Zia) a 210 K& na akcii o jmenovité hodnoté 100 K<

(170 K& z titulu podilu na zisku plus 40 K& z titulu sniZeni emisniho aZia).

Datum zpracovani ocenéni
06.10.2021

Vymezeni Gcelu ocenéni
Ocenéni Cilové Akcie na zéklad® odborn& uznavanych ocefiovacich metod je provedeno
za Gdelem podpiirného prokazani ptimeéfenosti navrhovaného protiplnéni. Pfim&fené protipinéni

je stanoveno pro Uéely provedeni vyt&sn&ni minoritnich akciondt Spole¢nosti jejim Hlavnim



akciondfem (zpracovatelem ocenénf) dle § 375 a déle (véetné § 391 a 392) zdkona €. 90/2012

$b. Zakona o obchodnich korporacich.

Definice hodnoty, kterd je vysledkem ocenéni

Hodnota akeii Spole&nosti byla stanovena nepfimo prostfednictvim ocenéni zavodu Spolegnosti
s pouitim metody diskontovanych pen&znich toki (,DCF“). Hodnota jedné akcie je urdena
jako podil &istého obchodniho majetku Spolednosti pomémé piipadajici na 1 akeii 02 Czech
Republic o jmenovité hodnot& 10 K& (pfitemz akcie o jmenovité hodnot€ 100 K& bude pro tcely
tohoto pfepodtu povaZovéna za 10 akcii o jmenovité hodnot€ 10 K&). Hodnota akeie je
stanovena jako redlnd hodnota. Redlnou hodnotu lze ztotoinit s trzni hodnotou podle
Mezinarodnich ocefiovacich standardii, a to kvilli analogiim, které jsou v obou definicich
hodnoty pfitomny. Tr¥ni hodnota je odhadnuta ¢astka, za kterou by mél byt majetek sménén
kdatu ocendni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym proddvajicim pfi tfansakei mezi
samostatnymi a nezavislymi partnery po néleZitém marketingu, ve které by ob& strany jednaly
informovang, rozumné a bez naflaku. Tento koncept je konzistentn{ s konceptem redlné hodnoty
podle Mezinarodnich standardi finandniho vykaznictvi (,,[IFRS“ z anglického ,, Infernational
Financial Reporting Standards"), a tedy v souladu s poZadavky metodiky Informace CNB
k oceriovani ucastnickych cennych papirii pro ucely povinnych nabidek prevzeti, veFejnych
ndvrhi: smlowvy a vytésnént (,,OCE®). Pro ovéfeni vysledki vynosového ocengni byl pouZity
také srovndvaci piistup se zaméFenim na trZni a transak&ni nasobky. Diskont za minoritu nebyl
pouZit, nebot’ pfi vytdsnéni mensinovych akcionah se takové srdzka dle prevladajici praxe

pti ocenéni neaplikuje.
Dulezité predpoklady a omezuiici podminky. na jejichZ splnéni je platnost ocenéni zavisla

Vzhledem k tomu, J¢ Ofekdvané datum vytdsnéni leZi v budoucnosti, urofime hodnotu
Spolednosti stanovenou k Datu ocenéni nejdiive po dobu 21 dnit ke Dni vyplaty Dividendy.
Hodnotu Spoleénosti stanovenou k Datu ocenéni bez neprovozni hotovosti ve vysi 5 441 mil.
K& tiroéime pomoci nakladii vlastniho kapitalu (,,CoE), celkovou neprovozni hotovost pak
pomoci mésiéni referenéni irokové sazby PRIBOR k Datu ocenéni. Po Dni vyplaty je jiZ celd
hodnota &istého obchodniho majetku trodena CoE po dobu 163 dnii k Ofekdvanému datu
vytésnéni. Hodnota jedné akcie k Otekdvanému datu vytdsndni je déna prostym podilem
hodnoty &istého obchodniho majetku k poétu vydanych akcii (pfi¢emZ akcie o jmenovité
hodnotg 100 K& bude pro ugely tohoto pfepodtu povaZovéna za 10 akcii o jmenovité hodnoté

10 K&).

Ve vztahu k vi$i protipinéni a jejimu odéivodnéni nejsou stanoveny Zadné dal3i pfedpoklady ani

omezujici podminky.
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Zdroje informaci

Ocenéni je zaloZeno na udajich a odhadech tykajicich se budoucich obdobi poskytnutych
managementem Spolednosti (,,Management*) a na vefejné dostupnych informacich tykajicich
se obecnych predpokladit pravniho, ekonomického a komeréniho charakteru. Dale ocenéni
vychazi z piedpokladii ohledné specifického pravniho a ekonomického ramce provozu

Spole&nosti.
Analyza podnikatelské €innosti (strategicka analyza)

Historie Spolecnosti

Spolenost 02 Czech Republic, a.s. vznikla dne 01.01.1994 jako spolegnost SPT TELECOM
a.s., se sidlem Olganské S, Praha 3, PSC 130 00, Ceskd republika. Dne 01.07.2006 se v disledku
pfevzeti jméni stala spoletnost prévnim nastupcem spoleCnosti Eurotel Praha, spol. sr.0. a
zaroveii zménila svou.obchodni firmu na Telefonica O2 Czech Republic, a.s. Od Spoletnosti se
dne 01.06.2015 oditépila spoletnost CETIN as. (,CETIN®), spravujici telekomunikaéni

infrastrukturu na ¢eském tfizemi.

Zakladni kapital Spolegnosti k 31.12.2020 &inil 3 008 821 570 K¢ a byl rozd€len na 300 882
147 ks zaknihovanych akcii zn&jicich na jméno v nomindlni hodnoté jedné akcie 10 K& a 1 ks

zaknihované akcie zngjici na jméno v jmenovité hodnoté 100 K&.
Diikaz: Uplnym vypisem Spoleénosti z obchodniho rejst¥iku (Pfiloha D)
Nabizené produkty/sluzby

Spoleénost je nejvEtsim integrovanym telekomunikaénim opertorem na eském trhu. Hlasové,
internetové a datové sluzby poskytuje zakazniklim od domacnosti pfes malé a stfedni firmy az
po velké korporace. Zérovedi je nejvétsim poskytovatelem internetu pro domécnosti a firmy,
ktery je dostupny na 99 % obydleného uzemi Ceské republiky. Se svou sluzbou O, TV je
nejvétsim provozovatelem internetového televizniho vysilani v Cesku. Spoleénost rovn&Z patfi
k nejvétdim hradtm v oblasti hostingovych a cloudovych sluZeb, stejng jako v oblasti managed
services a ICT. Vzhledem k tomu, Ze se trendy v telekomunikaCnim odv&tvi vyznamné méni,
zaméfuje se Spolednost rovnéZ na vyvoj a nabidku jinych neZ tradiCnich telekomunikadnich
sluzeb. K nim patfi zejména sluzby v oblasti kybernetické bezpe€nosti, finandni sluzby
jako pojisténi zafizeni nebo cestovni pojiSténi v mobilu.

Na Slovensku nabizi O2 Slovakia mobilni sluzby pro rezidentni zékazniky a zékazniky z fad
mensich a st¥ednich firem. Od roku 2017 poskytuje bezdritovy internet a digitdlni televizi O2
TV s vyuZitim technologie LTE TDD na frekvengnich pasmech 3,5 GHz a 3,7 GHz. Komplexni
portfolio fixnich a mobilnich telekomunika&nich sluZeb a ICT feSeni pro firemni zakazniky

poskytuje O2 Business Services, 100% dcefina spolecnost spole¢nosti O2 Slovakia.



Ditkaz: Vyrocni zprdvou Spalecnosti za rok 2020 (Priloha E)
Trhy, na nichZ Spole€nost plisobi

Hodnota Spole&nosti miZe byt ovlivnéna situaci v odv&tvi, ve kterém pisobi. NiZe se proto
zabyvame struénym popisem a analyzou sektoru telekomunikaci. Pro acely analyzy byly

pouzity nasledujici zdroje:
s Zprévy finan&nich analytiki ohledné telekomunika&niho odvatvi (tzv. broker reports),
» Finanéni databaze S&P Capital IQ a Refinitiv,

s Oficialni webové strinky Ceského telekomunikaéniho dfadu (,CTU% a Uradu

pre reguldciu elektronickych komunikacii a poStovych sluZieb (,,R T4,

e Smémice a natizeni Evropské Unie spojené sniZe popsanou Digitlni agendou

pro Evropu.

Telekomunika&ni sektor lze oznait jako sektor narogny na investice, které v navaznosti na
uvadeéni siti novych generaci probihaji v investiénich cyklech. B&hem let 2015 aZ 2019
ginily v Evropé kapitalové investice (,,CapEx" z anglického , Capital Expenditure ') do fixnich
a mobilnich siti v primé&mu 20 % z celkovych trzeb. Vyznamny podil na investiénich
vydajich v roce 2020 mél nékup licenci k uZivani potfebného elektromagnetického spektra a
zahajens rozvoje 5G sité. V budoucnu Ize v odvétvi ofekdvat pokralujici investice do rozvoje
5G siti a dale postupné vy¢letiovani infrastruktumniho majetku s cilem podpory ristu
telekomunikaé¢niho trhu zvy$enim efektivity operatorii pomoci sdileni infrastruktury a investic

do ni.

Telekomunika&ni sektor v Evropské Unii
V roce 2010 byla pfedstavena Digitalni agenda pro Evropu (,,Digitalni agenda®), jakoZto jedna
ze sedmi iniciativ strategie Evropa 2020. Hlavnim cilem Digitalni agendy bylo vytvofit jednotmy
digitélni trh, ktery lépe propoji ¢lenské zemé a podpoii efektivitu a konkurenceschopnost
Evropské unie. V roce 2015 predstavila Evropskd komise na podporu Digitalni agendy Strategii
pro jednotny digitalni trh v Evropé (,,Strategie®), kterd je postavena na nasledujicich tfech
pilifich:

e  Zajisteni lepsiho piistupu spotfebiteld a podniki k digitdlnimu zboZi a sluZbam v celé

Evropé;

»  Vytvoteni vhodnych podminek pro rozvoj digitalnich sitf a sluZeb; a

e Maximalizaci riistového potencialu digitéini ekonomiky.



Jednou z nejvyznamngjsich zmén v rdmci Strategie je tzv. roaming za domécich podminek.
Pokud cht&ji mobilni operatofi poskytovat roamingové sluzby, musi uzaviit dohodu s operatory
mobilnich siti nachdzejicich se v dané cizi zemi a za pouZiti t&chto siti zaplatit. U pouZivani
mobilnich dat je navic naplinovéno sniZovani velkoobchodnich cenovych stropl aZ do roku
2022. Dne 24. {inora 2021 podala Evropské komise névrh na, mimo jiné, dalsi sniZovani
velkoobchodnich cenovych stropfi na nasledujicich deset let. Od roku 2017 vSak nemohou
operatofi iétovat zdkaznikim piiplatky k vnitrostatni cené sluZeb pii cestdch v rdmci Evropské
unie (,,EU“)/Evropského hospoddfského prostoru (,EHP“). V ndvaznosti na vySe zminéné
zmény dochézelo a2 do podatku roku 2020 ke zvySovani mobilniho datového provozu v ramci
EU/EHP. Ceny za jednotku datového provozu kvili konkurenci v sektoru a technologickému
vyvoji viak zpravidla eroduji stejnym nebo dokonce rychlej§im tempem, neZ roste provoz
v mobilnich sitich generovany uZivateli a ten tak zdaleka nemusi pfinaSet rostouci vynosy.
Vladni restrikce omezujici evropsky turismus a mobilitu ob&anti od konce prvniho &tvrtleti 2020
ve spojeni svypuknutim pandemie COVID-19 v3ak vedly k poklesu poptavky
po mezinirodnim roamingu, kde Management dle pololetni zpravy 2021! vidi riziko i
v budoucnu. Dile bylo na podporu Strategie vytvofeno SdruZeni evropskych regulanich
organti v oblasti elektronickych komunikaci, které zajiStuje a podporuje spoluprdci mezi
Evropskou komisi a vnitrostatnimi regulaénimi organy. Pro podporu ristového potencialu

digitalni ekonomiky byla stanovena nové pravidla pro digitalni sluZby a jejich pfenositeinost.

Cilem Evropské unie bylo spusténi alespofi jedné 5G sit€ v kazdém &lenském statu do konce
toku 2020. Do roku 2025 si EU nyni klade za cil nepferusené pokryti 5G sitf ve viech méstskych
oblastech a na hlavnich pozemnich dopravnich trasach. Podpofe rozvoje 5G siti se ma vénovat
v letech 2021 aZ 2027 nékolik unijnich programi, mezi néZ se fadi programy Horizon Europe,
Digital Europe, nebo Néstroj pro propojeni Evropy (tzv. CEF II), zaméfujici se na podporu

transevropskych siti.

Do roku 2025 si EU dale klade za cil zajistit p¥istup k internetovému pfipojeni o rychlosti
pfenosu dat alespoi 100 Mb/s pro viechny doméicnosti a gigabitové pfipojeni
pro socioekonomické subjekty, mezi néZ se fadi napftiklad Skoly nebo. poskytovatelé vefejnych

sluZeb.

Podobné jako v jinych odvétvich se odekéva, e EU bude nadale vyvijet tlak na zlepSeni
hospodéfské soutdZe a efektivity jednotlivych trhit. V odvétvi telekomunikacnich sluzeb doslo
v nedavné dobé ke schvaleni nafizeni stanovujiciho jednotnou sazbu terminacnich poplatkil
(ze dne 18. prosince 2020) a doporugeni pro zlep3eni hospodafské soutéZe na uréitych trzich

spadajicich do telekomunikagniho odvétvi (ze dne 18. prosince 2020). Da se tedy predpokladat,

1 Zdroj: https:/ivww.02.cz/file_conver/681782/Pololetni_zprava_2021.pdf



7e silné postaveni telekomunikaénich spole¢nosti na lokalnich trzich bude postupné erodovat, a

tim padem dojde i ke kompresi ziskovych marZi.

Piehled &eského trhu telekomunikaci

V Ceské republice je trh mobilnich sluZeb saturovany a je rozdélen pfedevsim mezi tii sitové
operdtory. Jednd se o T-Mobile Czech Republic ass. (,,T-Mobile®); O2 a Vodafone Czech
Republic a.s. (,,Vodafone®). Kromé sitovych operatord poskytuji na €eském trhu své sluZby

dale:

e  Virtualni operétofi — jedna se napiiklad o spole€nost Tesco Mobile CR s.r.0., ve které
ma Spoletnost 50% podil, SAZKA as., CEZ Prodej, a.s. nebo Nordic Telecom s.r.o.
(,,Nordic Telecom®). Virtualni operétoii poskytuji své sluzby koncovym zakaznikim,
ale nedisponuji vlastni p¥istupovou siti. N&ktefi z virtudlnich operatord jsou &astetné

nebo plng vlastnéni sitovymi operatory.

+ Poskytovatelé velkoobchodni virtualni mobilni platformy — jedn4 se o spole€nosti, které
vlastni n&které prvky mobilni sit& a umoZfiuji pfistup virtualnim operatorim. Takovym

poskytovatelem je napifklad spole¢nost GoMobil s.r.o.

o Branded resellers —jedna se pfeprodejce sluZeb jinych operatort. Branded resellers jsou

naptiklad BLESKmobil nebo Mobil.cz.

Dle pottu aktivnich ptedplatiteld mél k z4F{ 2020 nejvy3si trZni podil na ¢eském trhu mobilnich
komunikaci T-Mobile s 6,2 miliony uZivatel.. T-Mobile byl nasledovany spolecnostmi O2 s 5,9
miliony aktivnich uZivateli a Vodafone, kterd msla k zafi 2020 celkem 3,9 milionfi mobilnich
predplatitelii. Dle Ceského telekomunikatniho uadu (,CTU*) &inil v roce 2019 podil
virtualnich operatord pfiblizng 7 %, z toho majetkové nezavisli virtualni operétofi pfedstavovali
piiblizné polovinu. Stivajici nabidka virtudlnich operdtori je zaloZena zejména
a niz8i pramémy vynos na zdkaznika oproti fakturovanym sluzbam. Dle CTU poéet aktivnich
SIM Kkaret neustéle roste. P¥iblizn& 70 % z nich tvofi tzv. post-paid SIM karty, u kterych plati
uZivatel pravidelng ve fakturaénim obdobi. Podil pfedplacenych SIM karet se dlouhodobé
snizuje. K ristu poétu aktivnich SIM karet nicméné vyznamné piispivaji SIM karty pro
machine-to-machine (,M2M*) komunikaci a internet v&ci, které operatoriim generuji nasobn&
niz3i mésiéni vynosy neZ SIM karty osobnich uZivateli. V CR dale nariista poet aktivnich SIM
karet, které maji sluzbu internet v mobilu. V roce 2019 byla odhadovand priimérnd spotfeba
mobilnich dat na SIM kartu s datovymi sluZbami tém&F 1,9 GB mési¢né a tato spotfeba dale

vyrazné roste.



Na trhu fixnich telefonnich sluZeb je nejvyznamnéjsim hradem spolegnost O2, kterd v zafi 2020
spravovala 422 tisic linek. Dal§imi vyznamnymi hraci jsou Vodafone, T-Mobile a IPEX a.s.

Mnozstvi fixnich linek se sniZuje a je o&ekavano, Ze tento trend pietrvé i do budoucna.

Regulace telekomunikaci v Ceské republice

Instituce zodpovédné za regulaci trhu a ofekévany budouci vjvoj trhu:

e Ministerstvo pramyslu a obchodu — predkldd vIdde ndvrh statni politiky a jejich
hlavnich zisad v elektronickych komunikacich. Zajisfuje, aby nedochdzelo
k narugovani hospodatské soutéZe, spolupracuje se SdruZenim evropskych regulatnich

organil v oblasti elektronickych komunikaci,

e CTU - regulatorni a dohledovd instituce trhu elektronickych komunikaci v Ceské
republice. CTU provadi analyzy relevantnich trhi, vytvaff podminky pro rozvoj
hospodéfské soutdze, provadi elektronicky sbér dat a vyddvd informace o sektorn
telekomunikaci naptiklad pomoci Telekomunikagniho véstniku nebo ve své vyrocni
Zpravé.

Regulace odvétvi je upravena v zdkoné & 127/2005 Sb., o elektronickych komunikacich a
o zmé&né& nékterych souvisejicich zakond.

Dle predpovédi Analysys Mason s ndzvem ,, Central and Eastern Europe telecoms market:
trends and forecasts 2020-2025* z bezna 2021 (, Analysys Mason*) je ofekavan rist trZeb
z mobilnich shiZzeb ve vy§i 0,3 % pro Ceskou republiku v letech 2019-2025. U celkovych trzeb

za telekomunikaéni sluzby je otekdvan rist primémym roénim tempem 1,1 %.

Vvznamné udélosti na &eském trhu

V roce 2019 doslo ke spojeni spole€nosti Vodafone a UPC Ceska republika, s.r.0. Vodafone tak
posilil svoji pozici na tthu predeviim v oblasti konvergovanych sluZeb. Hlavni akcionaf
Spolegnosti predpokladd, Ze dopady tohoto spojeni a zesileni konkurence na Seském trhu se
zagnou plng projevovat aZ v ndsledujicich letech po uplynuti potfebného &asu na post-akviziéni
integraci. T-Mobile dile v roce 2019 akviroval spolecnost Planet A, as. pisobici
piedeviim v Praze a StfedoSeském kraji. Spoletnost Planet A, as. byla poskytovatelem
internetu a televize pro vice neZ 40 tisic doméacnosti. Tato akvizice je v souladu s cilem T-

Mobile pokryt do roku 2025 optickou siti milion eskych domacnosti.

V zajmu posileni konkurence na trhu a sniZeni cen CTU vyviji snahu o pfichod tzv. &tvrtého
operétora. V souladu s touto snahou probéhla v roce 2019 akvizice prav na spektrum pro fixni
LTE sluzby spolecnostmi PODA, as. (,,PODA“) a Nordic Telecom a dile byla nastavena aukce
kmito&td 5G, ktera probéhla v listopadu roku 2020. Na jejim zékladé sice na ¢esky trh nevstoupil

mezindrodni operétor, ale kromé tf kliovych hragi na Seském trhu si v aukei spolecnosti
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Nordic Telecom a CentroNet, a.s. (,,CentroNet™) rozdélily frekvendni pasma v hodnot€ 796 mil.
K& z celkové vydraZené &4stky 5 596 mil. K& Navic O2 b&hem stejné aukee vydraZilo frekvence
v pasmu 700 MHz, které s sebou nesou povinnost poskytovat velkoobchodni pfistup ostatnim
operatorim ksiti O2 prostfednictvim narodniho roamingu. Nérodni roaming by se mél
vztahovat na spoleénosti, které b&hem 5G aukce vydraZily frekvence v pasmu 3400 MHz
aZ 3600 MHz, tj. spolegnosti Nordic Telecom a CentroNet. O retroaktivnim naroku spoleénosti

PODA na narodni roaming se v soucasné chvili vede pravni spor.

V roce 2019 vznesla Evropskd komise ndmitky proti dohodg o sdileni siti mezi O2 (respektive
spolegnosti CETIN, do které O2 v roce 2015 vydélilo svou infrastrukturu) a spoleénosti T-
Mobile. Od roku 2011 plati mezi t&mito spoletnostmi dohoda o sdileni 3G mobilni sit€. Ta byla
pozd&ji rozsifovana a nyni zahrnuje i dal$i generace mobilni technologie (2G a 4G) na celém
fizemi Ceské republiky s vyjimkou Prahy a Brna. Vodafone podal k CTU stiZnost postavenou
na svém tvrzeni, Ze sdileni sit¥ mezi Spole¢nosti a T-Mobile $kodi konkurenénimu prostiedi a
vystavilo Vodafone investiénimu tlaku v souvislosti s vystavbou sité 4G. CTU stiznost zamitl
se stanoviskem, e sdilenf sft& konkurenci nefkodi, naopak miiZe byt prospésné pro cilové

uZivatele.

Némitky Evropské komise v pfedb&Zné zpravé z druhé poloviny roku 2019 se nesly v opacném
duchu. Ve zpravé stoji, Ze sdileni sit¥ mezi dvdma hlavnimi eskymi operédtory vzhledem
ke koncentrovanosti ceského trhu a vzhledem k tomu, Ze sit’ sdili dva nejv&si hra€i, ktefi
spole&né pokryvaji ptes tfi Stvrtiny zikazniki, omezuje hospodafskou soutéZ, bran{ inovacim a
tim poruSuje antimonopolni ptedpisy Evropské unie. Evropskd komise viak 1. fijna 2021
publikovala ndvrh napravnych opatfeni k trznimu testu, jejichZ piijeti by Zznamenalo uzavieni

vy3etfovéani bez pokuty a bez uréeni provinéni na strané Spole¢nosti a ostatnich vySetfovanych?.

CTU provedl dale v roce 2019 tzv. test tii kritérii, v jehoZ vyhodnoceni konstatoval, Ze v CR
existuji bariéry vstupu do odvétvi a na trhu nepanuje t¢inna hospodafska soutéZ a dale indikoval
vyznamnou trzni silu spoleénosti T-Mobile, O2 a Vodafone a existenci tacitni koluze. K ur€eni
tzv. tacitni koluze mezi trZnimi déastniky ze strany ¢TU viak nedoslo. CTU se sice snaZil
prost¥ednictvim tzv. tfi-kriteridlniho testu urdit novy relevantni trh za tcelem uvaleni budouci
regulace, ktery Evropska komise ve svém doporuceni mezi relevantni trhy nefadi, Evropské
komise viak vysledek tfi-kriteridlniho testu neakceptovala a vratila CTU k dopracovani
ve formé §ir§i analyzy. CTU dale v zafi roku 2021 vydal névrh opatfeni obecné povahy
(,,Navrh*3), ve kterém na zakladé analyzy relevantniho trhu stanovuje T-Mobile, 02 a Vodafone

podniky s vyznamnou trznf silou a navrhl povinnosti, které hodla uloZit za uéelem napravy.

2 Zdroj: https:/ec.europa.eu/commissionipresscomer/detailfen/ip_21_4986

3 Zdroj. https:llww.ctu.chsites/defauItlﬁleslobsah/ctu/vyzva-k-uplatneni-pripominek—k—navrhu-opaireni—obecne-povahy-analﬂy-
trhu-¢.a/3/xx.2021-x-trhu-c.3-velkeobchodni-trh-pristupu-k-mobilnim-
sluzbarm/obrazky/art3oopanalyzamobtrhuproverejnoukonzultaciverejna.pdf



Projde-li tento navth CTU vefejnou konzultaci, bude muset byt schvélen Evropskou komisi.
Navzdory tomu, Ze Management a Hlavn{ akciondf Spolecnosti se zavéry CTU nesouhlasi, 1ze
otekavat zvySujici se tlak reguldtora na zménu domnéle nepfijatelnych podminek hospodafské

soutéze.

V &ervenci 2020 spustila spoleGnost O2 prvni komeréni sit’ 5G, a to v Praze a Koliné. V fijnu
2020 byla spudténa 5G sit’ spolefnosti Vodafone v Praze, Bmé, Karlovych Varech, Usti
nad Labem a Jeseniku. V listopadu 2020 pak spustil T-Mobile 5G sit’ v Praze a Brn&.

Béhem prvniho &tvrtleti 2021 bylo zvefejnéno nékolik zprav o potencialni akvizici spole€nosti
Vodafone ze strany spoletnosti CEZ, &im# by mohlo dojit k zesileni hospodéfské soutéZe
na Seském telekomunika&nim trhu, které by vedlo k poklesu trzeb a marZi stavajicich operator

Vysledek jednani se ofekéva v prib&hu drubé poloviny roku 2021.

Piehled slovenského trhu telekomunikaci

Na slovenském trhu mobilnich komunikaci plisobi &tyfi vyznamni mobilni operatofi. Nejvétiim
mobilnim operitorem je spole¢nost Orange Slovensko, as. (,,Orange Slovensko®), kterd ma
nejvy3si tréni podil na aktivnich SIM kartdch. Druhou nejvétsi spolegnosti je Slovak Telekom,
a.s. (,,Slovak Telekom®), ktery je nasledovén O2 Slovakia. Ctvrtym operdtorem je SWAN
Mobile, a.s., ktery plisobi na trhu pod nazvem 4ka (,,4ka").

Nejvétsim poskytovatelem na trhu fixnich sluZeb je Slovak Telecom. Fixni telefonni sluzby
maji na Slovensku stejné jako v CR klesajici tendenci, jelikoZ zakaznici pfechézeji na mobilni
sluzby. Do roku 2024 je ofekdvan vyrazny pokles poStu pevnych pfipojeni, a to aZ na 8,5
piipojeni na 100 obyvatel. Pocet aktivnich SIM karet a poget mobilnich telefond na osobu dale
stabilné rostou, nicméné pfevazné s piispénim nizko-vynosovych M2M SIM karet pro datovou
komunikaci strojt a zafizeni.

Dle predpovédi Analysys Mason je oekdvan pokles trzeb z mobilnich shuzeb ve vy 0,02 %
pro Slovensko v letech 2019-2025. U celkovych trZeb za telekomunikatni sluzby je ofekdvén

riist primé&rnym ronim tempem 0,9 %.

Pro &esky a slovensky mobilni trh tak Analysys Mason otekavé nerostouci trzby, jejichZ vyvoj
ani neodra# olekdvany akcelerujici riist spotiebitelskych cen. Rilst poptadvky po mobilnich
sluzbach, at’ uZ ve formé rostouciho datového provozu nebo riistu poctu aktivnich SIM karet
prevaing piispénim M2M SIM karet, je tedy potfeba brat v Gvahu vZdy jen spolu s permanentni
erozi cen za jednotku mobilniho provozu z divodd konkurenénich tlakd a technologickych

inovaci.

Regulace telekomunikaci ve Slovenské republice

Instituce zodpovédné za regulaci trhu a ofekdvany budouci vyvoj trhu:
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e Ministerstvo dopravy, vystavby a regionalneho rozvoja Slovenskej republiky -
zpracovivd navrh statni politiky v oblasti elektronickych komunikaci,
spolupracuje s Evropskou komisf pfi pdnovani a harmonizaci vyuZivani frekvenéniho

spektra.

e RU - jedna se o regulaéni a dohledovy organ. Ma na starosti zdjmy koncovych
uZivateld, vydava informace o sektoru, spolupracuje s ministerstvy a mezindrodnimi

regulacnimi organy.

Regulace je upravena v zékoné& &. 351/2011, o elektronickych komunikaciach a v zakong
&. 402/2013 o Urade pre reguldciu elektronickych komunikécii a poStovych sluZieb a

Dopravnom Urade a o0 zmene a doplneni niektorych zakonov.

Finanéni analyza
Analyza u8etnich vykazii SpoleCnosti

V této kapitole je provedena finanéni analyza Spole&nosti za obdobi let 2015-2020 (,,Sledované
obdobi*) dopinéné o prvni pololeti roku 2021, kde byla dostupnd data, nejprve pomoci vertikalni
a horizontélni analyzy finanénich vykaz{ Spole¢nosti, a poté pomoci pomérovych ukazateld.
Pomérové ukazatele jsou porovndny prostorové s ukazateli pro konkurenéni spoleCnosti
na &eském a slovenském telekomunika&nim trhu. Hlavni akcionaf povazuje tyto spole¢nosti pro
tgely finanéni analyzy jako relevantni, protoze po dobu Sledovaného obdobi pusobily
na stejnych trzich, a tudiZ na né& plsobily stejné trzni, ekonomické a regulalni faktory.
Pro prognézu budouciho vyvoje lokalnich trhii (a tudiZ Spole€nosti) viak Hlavni akcionaf
nepovaZuje &eské a slovenské konkurenty za relevantni, jelikoz z diivodu mé&nicich se trznich,
ekonomickych a reguladnich podminek budou lokalni trhy konvergovat spiSe k podminkam

na evropskych trzich, tak jak Hlavni akcionaf popisuje na str. 40.

Pro tiely finanéni analyzy jsme vychazeli ze zvefejnénych konsolidovanych finangnich vykazi
Spoleénosti dle IFRS, které byly také ovéfeny auditorem vyjma dat za 1. pololeti roku 2021.
Jako dalsi zdroj byla pouZita databaze S&P Capital 1Q.

Finan&ni analyza byla provedena na tirovni celé skupiny O2, tj..na irovni Spolecnosti. Uketni
data pro &eské a slovenské konkurenéni spolenosti vychézeji jak z mezinrodnich standardd
t¢etniho vykaznictvi, tak z lokélnich uletnich pfedpisi podle dostupnosti. SpoleCnosti
ze skupiny O2 maji dvé riizné funkéni mény, které nejlépe zobrazuji ekonomickou podstatu
zésadnich udalosti a okolnosti tykajicich se dané spoleénosti, a poloZky obsaZené v jeji ucetni
zévérce jsou zobrazeny v dané funk&ni méng. Funk&ni ménou spole¢nosti O2 Slovakia a 02

Business Services, a.s. je euro, zatimco funkéni ménou O2 Czech Republic, jako samostatné
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entity, a ostatnich spoleénosti ve skuping je Ceskd koruna. Konsolidovand ti¢etni zdvérka je

vyjadfena v Eeskych korundch, coZ je ména finanéniho vykaznictvi Spolecnosti.

Ditkaz: Vyrocni zpravou Spoleénosti za rok 2020 (Pfiloha E); Konsolidovanymi financnimi
vkazy Spoleénosti za Sledované obdobi (PFiloha F); Pololetni zprdvou Spolecnosti za prvei
pololeti roku 2021 (P¥iloha G)

Provozni a finanéni vyvoj Spoleénosti ve Sledovaném obdobi

Ve Sledovaném obdobi (2015-2020) se zvydoval podet zdkaznikG vyuZivajici sluzby
Spolecnosti v Ceské republice a na Slovensku, V roce 2020 Spolecnost obsluhovala celkové
v obou zemich pfiblizng 8,2 mil. zakaznikil vyuZivajici mobilni sluzby, méfeno poctem SIM
karet vietnd M2M karet (2019: 8,0 mil.). Podet zaméstnancd se mezi lety 2015-2019 zvysil
031 % na 5 116 se sloZenou roéni mirou ristu 7 %. Primarnim diivodem tohoto rlstu byl
insourcing, kdy dfive outsourcované funkce byly pfevedeny zpét do internich procesit O2 (napf.
zamé&stnanci O2 call centra, IT a pobotkovych siti). V roce 2020 pocet zaméstnanci mirné
poklesl, a to na 4 993 zaméstnanct. Ve Sledovaném obdobi Spole¢nost také udavala primérny
mésitni vynos piipadajici na zdkaznika, tzv. ARPU (z anglického ,, Average revenue per user "),
a miru odchodovosti zakaznikid. Mira odchodu zakazniki klesla z 1,9 % v roce 2016 na 1,7 %
v roce 2020, zatimco ARPU se mirng zvy3il béhem Sledovaného obdobi z 287 K& na zékaznika
v roce 2015 na 291 K& na zakaznika v roce 2019, coZ viak nepokryva kumulativni vy3i ristu
spotfebitelskych cen mezi roky 2015 az 2019 ve vy3i 7,6 %. V roce 2020 doslo ke zmé&né
ve zpisobu klasifikace vynosti Spolegnosti, proto jsou mobilni, dalsi vynosy a ukazatel ARPU

pro tento rok nestovnatelné s predchazejicimi lety.

Horizontalni a vertikaIn{ analyza (&etnich vykazii

Tabulka 1: Konsolidovany vykaz zisku a ztraty Spole¢nosti za Sledované obdobi a prvni
polovinu roku 2021

mil. K& FY 2015 FY2016 FY2017 FY2018 ¥FY2019 FY2020 HI12021
Vynosy 37481 375% 37786 38087 38838 39 858 20 160
Naklady na prodej (19413) (19421) 19417y (19119) (18 895) (19296) (9590}
Provozni naklady (8089)  (7958) (8240) (8198) (7665) (T600) (3934
Ostatni provozni vynosy/(naklady) 1) 163 236 384 393 341 359 188
EBITDA 10 142 10 451 10513 11163 12619 13321 6 825
EBITDA murie 27,1% 27,9% 27,9% 29,4% 32,6% 33,5% 34,0%
Odpisy a sniZeni hodnoty aktiv (3547) (3594 (3355) (4085) (5379 (5401) (2870)
EBIT 6595 6857 7158 7 108 7241 7920 3954
EBIT marZe 17,6% 18,2% 19,0% 18,7% 18,7% 19,9% 251%
Finantni zisky (ztréty) (156) (113) {60) (192) (356) (490) (175)
Hospodi¥sky vysledek pFed zdangnim 6438 6 744 7 698 6916 6 885 7430 3779
Daii z piijmu (1361) (1485  (1511) {1468) (1425)  (1385) {795)
Hospodafsky visledek po zdanéni 5077 5259 5587 5448 5460 5846 2984

Poznidmka: Vynosy v tabulce nezahmuji aktivaci dlouhodobych aktiv.

12



Vynosy Spoletnosti, obsahujici vyriosy z telekomunikacnich i netelekomunikaénich sluZeb a
neobsahujici aktivaci dlouhodobych aktiv, rostly ve Sledovaném obdobi primé&rnym tempem
1,2 % p.a. a v roce 2020 doséhly 39 858 mil. K&. V prostorovém porovnani s konkurenénimi
spolegnostmi (vyjma SWAN Mobile, a.s.), které dosahuji hodnoty 1,1 % p.a. primérného tempa
riistu trzeb je uvedena vy$e analyzované Spolegnosti jen nepatrné vy3Si. Hlavnimi zdroji riistu
trseb SpoleSnosti byla mobilni data, finan¢ni sluzby, O; TV, prodej zafizeni a ICT. Trzby
z mobilniho segmenti rostly prim&mym tempem 1,9 % p.a. a v roce 2019 doséhly 28 403 mil.
K&, kdy pro rok 2015 nejsou uvazovény vnitroskupinové eliminace z divodu nedostupnosti dat.
Nejvetii ¢ast trzeb Spolednosti ve vysi 19 695 mil. K& v roce 2020 pochdzi z mobilni originace.
Z této ¢astky téméf polovinu tvoif trzby za shuzby datového pfipojeni a internetu a druhou &ast
tvoli trZby za hlasové shizby a SMS & MMS. PlestoZe trzby ze segmentu pevnych linek v roce
2019 zaznamenaly mezirodni rist 2,6 %, od roku 2015 trzby z tohoto segmentu klesaly
primémym tempem 1,6 % p.a. na drovefi 10783 mil. K& vroce 2019. Podstatnou Cast
v segmentu fixnich sluZeb tvofi internet a televize a déle také sluzby ICT. Kvili zméng
ve zpiisobu klasifikace jednotlivych kategorii trZeb neporovndvame tdaje za obdobi 2015-2019

s udaji z roku 2020.

Celkové konsolidované naklady Spolegnosti zlistaly ve Sledovaném obdobi relativné konstantni
a v roce 2020 dosdhly trovné 26 971 mil. K& Pfimé naklady na prodej jsou tvofeny predevsim
propojovacimi a roamingovymi naklady, ddle naklady na prodané zboZi, subdodédvkami a
provizemi. Od roku 2017 se negativn& ve vynosech i nakladech projevuje vliv nové evropské
regulace roamingu, diky které mohou zakaznici vyuZivat mobilni sluzby v rdmci Evropske unie

za stejné ceny jako doma.

Ukazatel EBITDA, tj. zisk pied troky, zdandnim a odpisy (,,EBITDA" z anglického ,, Earnings
Before Interest, Taxes and Depreciation and Amortization") rostl tempem 3,2 % p.a. mezi roky
2015-2018. V roce 2019 dolo ke skokovému zvySeni EBITDA o 13,0 % na trovefi 12 619 mil.
K& piedevsim z divodu reklasifikace provoznich nékladt z titulu operativniho leasingu a s tim
spojeného zvySeni odpisi hmotného a nehmotného majetku. Tato udetni tprava vychézi
z kapitalizace viech leasingovych smluv na bilanci do poloZky Aktiva zprav k uzivani
dle standardu IFRS 16, ktery vstoupil v platnost od 01.01.2019 (popsano podrobngji niZe

v textu).

VySe zisku pred Groky a zdandnim (,EBIT® z anglického ,, Earnings Before Interest and
Taxes ") rostl ve Sledovaném obdobi sloZenou ro¢n{ mirou ristl ve vy3i 3,7 %. V roce 2020
vyrostl ukazatel EBIT meziro&né o 9,4 %, coZ reflektuje mimofadnou ziskovost Spole¢nosti
v tomto roce implikujici rdst EBIT marZe z 18,6 % v roce 2019 na 19,9 % v roce 2020, nicméng,
jak Hlavni akciondt popisuje niZe, tuto vy3i EBIT marZe neshleddva jako dlouhodob&

udrZitelnou. V prvnim pololeti roku 2021 Spole¢nost generovala EBIT marZi 19,7 %. U deskych
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aslovenskych operatord dosahl medidn EBIT marze v poslednim Sledovanémroce vyse 18,4 %.
Spolegnost dosahuje v prostorovém porovnani v prostiedi Eeského a slovenskeého trhu mirné
nadprimémych hodnot. Jak je prezentovéno ve strategické analyze a niZe v textu,
z konkurenéniho hlediska je vy3¥e EBIT marZe jak eského a slovenského trhu, tak konkrétng
Spolegnosti dlouhodobé neudrZitelnd, proto predpokladame konvergenci ukazatele EBIT
k pozorovanym trnim hodnotdm obchodovanych porovnatelnych spole€nosti, viz kapitolu
Finanéni plan na str. 40.

Dle vefejné dostupnych vysledki za prvni pololeti 2021 vzrostly provozni vynosy za prvnich
Sest mésict roku meziroéné o 3,9 %. Hlavnimi zdroji riistu byly vynosy z 02 TV, mobilnich
dat, ICT a rist vynost na Slovensku. Tento rist byl kompenzovén riistem nakladii na prodej,
které vzrostly o 2,6 %. Provozni hospodafsky vysledek meziroéné stoupl 0 7,7 % v porovnani

se stejnym obdobim v roce 2020.
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Tabulka 2: Konsolidovans rozvaha SpoleZnosti za Sledované obdobi a k 30.06.2021

3112, 3142, 3120 3LI12. 0 31120 3112, 30.06.

wil. K& 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Dlouhodobi aktiva 21399 22071 23411 25190 28006 29285 27773
Nehmotné aktiva 16147 16515 168(5 17164 15457 17520 16265
Pazemky, budovy a zaiizeni 4638 5075 5636 6130 6171 6176 5836
Aktiva z prav k uZivani na. na. na. 4] 4094 3368 3295
Prirtistkové naklady na ziskéni smlouvy na na 0 678 766 851 902
Ostatni dlouhodoba aktiva 614 481 960 1218 1518 1370 1475
Béind aktiva 8869 11235 11431 10940 14674 11116 14408
Zasoby 722 624 824 906 987 921 919
Pohledavky z obchodniho styku a jiné pohledavky 6177 6434 6519 7067 7247 5990 6 856
Kratkodoba smiuvni aktiva na. na, 4} 81 354 242 179
Penize a pengzni ekvivalenty i9g70 4137 4088 2475 5982 3922 644l
Ostatni kritkedoba aktiva 0 40 0 411 97 4] i3
Aktiva celkem 30268 33306 34842 36130 42680 40401 42181
Vlastni kapitil 18344 17505 15475 15225 14177 13786 10453
Zakladni kapital 3102 3102 3102 3102 3102 3009 3009
Vlastni akcie 0 (1152) (2204) (2204) (2348) 0 0
Emisni aZio 11894 11894 10676 9470 8264 4806 3603
Nerozdéleny zisk a ostatni fondy 3348 3660 3901 4857 5145 5971 3854
Nekontrolni podit 0 1 1] 0 14 0 (13)
Dlouhodobé zivazky 3146 7382 10887 12083 12192 17651 16149
Diouhodobé finandni zavazky a jiné zdvazky 3030 7146 10718 10945 8041 13457 12373
Dlouhodobé zavazky z leasingu na na. na. 0 3475 2885 2758
Ostatni dlouhodobé zavaziy 116 236 169 1138 876 1309 1018
BEiné zdvazky 8778 8419 8480 §822 16311 8964 15579
Obchodni, finanéni a jiné zdvazky 8402 8255 8247 8013 14919 7112 13998
Kratkodobé zavazky z leasingu na. na. na. 610 693 659 724
Ostatni kratkodobé zavazky 376 164 233 199 699 1193 857
Pasiva celkem 30268 33306 34842 36130 42680 40401 42181

Bilanéni suma ve Sledovaném obdobi (2015-2020) méla rostouci trend, mezironim
pramérnym tempem 5,9 %. Nejvy$si hodnoty doséhla v roce 2019 a nasledujici obdobi jeji vyse
klesla na 40 401 mil. K& Na konci 1. pololeti roku 2021 viak jeji vySe dosahla téméf stejné
tirovné jako v roce 2019, a to pfedeviim diky ristu penéz a penéZnich ekvivalenti, piestoZe

dotlo k poklesu dlouhodobych aktiv.

Na strané aktiv se na tomto rstu podilel pfedevsim rist dlouhodobych aktiv na hodnotu
29 285 mil. K& v roce 2020, prestoze ke konci Eervna roku 2021 jejich hodnota klesla na Grovedt
27 773 mil. K& Blavnim faktorem tohoto ristu ve Sledovaném obdobi je novy pfistup
k G&tovani o leasingu a souvisejicim rozeznénim aktiva z titulu prava k uzivani dle nového
standardu IFRS 16. Od roku 2019 je provozni dlouhodoby majetek navysen o poloZku aktiva
z prav k uZivani souvisejici s vyse zminénou zménou dle IFRS 16, kter4 je v rozvaze vy¢lenéna
jako samostatna Géetni polozka. Tato prava vychdzeji z leasingovych smluv tykajicich se

pfedeviim prostorl pro prodejny, administrativnich a technologickych  budov,
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telekomunikaénich technologii a vozidel. Ekvivalentng byla na stran& pasiv navySena poloZka

zavazki z leasingu.

Nejvétsi zastoupeni v dlouhodobém majetku maji polozky nehmotného majetku a poté
pozemky, budovy a zafizeni. Ve Sledovaném obdobi narostla vy3e polozky pozemkd, budov a
zaffzeni v porovnani s rokem 2015 o 32,2 % s primémym ro&nim ptiristkem 5,9 % p.a. na
5 836 mil. K& v roce 2020. Vice ne polovinu této polozky v ziistatkové hodnotg 3 489 mil. K&
ke konci roku 2020 tvoii telekomunika&ni technologie a zafizeni, zbytek se d&li mezi pozemky,
budovy, konstrukce a ostatni diouhodoby majetek. Piirdistky dlouhodobého hmotného majetku

jsou vyvolany predeviim investicemi do telekomunikagnich siti na tizemi Slovenska.

Zistatkova hodnota nehmotnych aktiv se v roce 2020 zvysila o 13,3 % na 17 520 mil. K&.
Investice vroce 2020 &nily 6 037 mil. K& a sméfovaly pfedeviim do nakupu licenci
k frekvenénim pasmim 5G. Celkova investice do spekter v roce 2020 &inila 1 791 mil. K¢.
Mezi dal§i vjznamné polozky nehmotného majetku patff vysilaci prava, licence k O2 ochranné
zndmee, sofiware & goodwill vznikly v disledku fizi a akvizic. Od konce roku 2020 do konce
&ervna poklesla hodnota nehmotnych aktiv o 7,2 %, coZ bylo zapiicinéno ptedeviim vyfazenim
nehmotnych aktiv ve vy$i 167 mil. K& a vykézanim ztraty ze znehodnoceni dlouhodobych aktiv

ve vy§i 289 mil. K& v souvislosti s vyhledem vyuZiti ochranné znamky O2.

Prirtstkové néklady na ziskani smlouvy eviduje Spoletnost v i¢etnich vykazech od roku 2018
dle standardu IFRS 15. Tvoif je zejména provize pro interni a externi obchodni kandly, které

jsou ptitaditelné ziskéni smluv se zékazniky a jsou pfirdstkove.

Obé&2n4 aktiva se béhem Sledovanych let podilela na bilanni sumé pfibliZné z 30 % a meziroéni
pohyby byly zpsobeny vlivem zmén poloZek penéz a penéznich ekvivalentll a pohleddvek
z obchodniho styku. Ke konci &ervma roku 2021 byla ob&Znd aktiva tvofena pfevazné
kratkodobymi pohledavkami a penézi a penéZnimi ekvivalenty. Pohledavky z obchodniho styku
zahrnuji predeviim dlouhodobou &ast pohledévek za zékazniky z titulu splatkového prodeje

fixnich a mobilnich zafizeni.

Objem pendz a penéznich ekvivalentfi poklesl v roce 2020 o 34,5 % na Uroveii 3 922 mil. K¢
(2019: 5 989 mil. K&). Penize a pendZni ekvivalenty dosahly nejvyssi hodrnoty ve vy3i 6 441
mil. K& na konci prvniho pololeti roku 2021. Vy3e kumulované hotovosti fzce souvisi

s dividendou, jejiz vyplata byla planovéna na 21.07.2021.

Na stran® pasiv do3lo v prib&hu Sledovaného obdobi k ndrustu cizich zdrojil vici viastnimu
kapitalu, coZ souviselo mimo jiné s programy zpé¢mého odkupu vlastnich akcii Spole¢nosti
na zaklad® jednotlivych rozhodnuti z uskuteénénych jednani valné hromady a naslednym
schvalenim pfedstavenstvem v priibshu Sledovaného obdobi. Dale dochézelo k postupnému

vypléceni emisniho a%ia jako sou¢dst dividendy nad rdmec bézne dividendy na zakladé
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rozhodnuti ptedstavenstva Spolegnosti v roce 2016, kdy ndsledkem toho hodnota vlastniho

kapitalu meziro&ng klesala.

K narustu cizich zdroji piisp&lo také ¢erpani dlouhodobych uvérd Spolecnosti. Dloubodobé
zévazky v roce 2021 tvoii predeviim dlouhodobé finanéni zivazky (74,9 % dlouhodobych
zévazk{i) souvisejici s Gerpdnim dlouhodobych tvé&rt Spoleénosti a zdvazky z titulu leasingd.
Kratkodobé zavazky jsou tvofeny z velké &asti zévazky z obchodniho styku. Zavazky
z obchadniho styku za Sledované obdobi tvefily v praméru 85 % zcelkovych kratkodobych

zdvazkd, které jsou dale tvoteny kratkodobymi zédvazky z leasingu.

Celkova vy¥e konsolidovanych finanénich zévazkd dosdhla k 31.12.2020 vyse 13 159 mil, K&
ve srovnéni s 14 596 mil. K& v roce 2019. V roce 2019 probghl dpis nového financovéni
ve formé dluhovych instrument Schuldschein v celkové vy3i 160 mil. EUR, které SpoleZnost
vyuZila ve spojeni s pldnovanymi investicemi do 5G sité v rAmci listopadoveé aukee, a déle
pro zaplaceni poplatku za uZivani znatky O2 v ramci nového 15letého kontraktu. Spoletnost
v lednu 2021 vyuzila dodatené kratkodobé facility ve vy3i 500 mil. K&, coZ zpiisobilo

vyznamné navyseni polozky obchodni a jiné zdvazky na konci prvniho pololeti roku 2021.

Spoletnost dlouhodobé vykazuje nerovnomé&rmé investice do dlouhodobého majetku, které jsou
dany predevsim potfebou ziskdvat a obnovovat frekventni pasma, ziskévat a obnovovat vysilaci
préva a platit poplatky za uZivani znatky O2. Zejména licence k frekvenénim pasmim maji
dlouhou Zivotnost v rozmezi 515 let. Dal3{ investice v Ceské republice piedstavovaly investice
do vymény informa&nich systémd. Na Slovensku investice pfedstavovaly pfedevsim vydaje

do rozvoje mobilni sité a zvy3eni pokryti.
Prehled investic za historické obdobi 2015-2020 prezentuje nasledujici tabulka.

Tabulka 3: — Vyvej historickych investic

Celkovy CapEx
mil. K& 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zékladni CapExnacbnovua 400 3495 3399 2861 3059 2730
rozvoj vE. vysilacich prav

Spektrum 496 1472 413 - - 1791
02 brand** - - 765 - - 853
IFR§ 1§ Piirustkove naklady ) . 594 645 663
na ziskén{ smjuv

Celkovy CapEx 2986 4 897 4 577 3455 3764 6 037

* Historickou vy§i CapEx na vysilaci prava Spolecnost povazuje za obchodni tajemstvi, z tohoto dirvodu
je tato polozka uvedena agregované s polotkou zdkladni CapEx na obnovu a rozvoj.
** CapFEx za O2 brand v roce 2020 zahrnoval platbu pouze do roku 2027, v témZe roce véak také doslo

k plnémui rozezndni smlowvy na rozvahu.
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CapEx v Tabulce & 3 d&li Hlavni akciondf do vySe uvedenych kategorii, ptiCemz v ramci
kategorie Zakladni CapEx na obnovu a rozvoj se jedna o investice rozifujici a obnovujici
stavajici technologie a vybaveni Spolednosti. Sougésti této kategorie jsou investice na televizni
vysilaci prava. Kategorie Spektrum zahrnuje pofizeni a obnovu frekven&nich pasem. Kategorie
02 brand zahrnuje CapEx na licenci k uZivani znatky O2. Se zavedenim reportingového
standardn IFRS 15 se poji posledni kategorie vydaji v tabulce. Uvedené vy3e historickych

investic zahrnujf investice v Ceské republice i na Slovensku.

V roce 2018 zalala Spole¢nost v rémei zékladnich CapEx vynaklidat investice souvisejic
s transformaci informacnich systémi v Ceské republice a se zvySenim pokryti vlastni sité
s ¢ilem sniZit zavislost na nérodnim roamingu na Stovensku. V tomto roce také dolo k nakupu
prév na vysilénf vyznamnych eskych a mezindrodnich hokejovych a fotbalovych lig, pficemz
vydaje na tato vysilaci prava se vbudoucnu budou opakovat formou obnovovani &i
prodluZovani licenci. Spoleénost tak v tomto roce rozeznala vy$si objem novych aktiv, jak je

ale patrné z tabulky vy3e, platby byly rozdéleny do vice obdobi.

V historickych investiénich vydajich nelze objektivng sledovat trzni cenu spekira, nebot
v roce 2015 obdrZela Spoleénost slevu na ceng spektra (stejné jako T-Mobile a Vodafone)
ve vysi 4,8 mld. K¢ (uhrazend cena &inila 432 mil. K&*, zatimco cena bez slevy ur€end CTU
byla 5 224 mil. K&%). Tato sleva snizuje historické primémé naklady na spektrum zobrazené

v CapEx a nelze tedy v budoucnu na tuto historickou cenu spektra spoléhat.

Jak bylo zminéno vyde, Spole¢nost plati poplatky za uZivani znatky 02. V roce 2020 doslo
k prodlouZen( licenéni smlouvy na uZivdni této znaCky aZz do roku 2036, pfiemZ doslo
k rozeznani této smlouvy na rozvahu. PenéZni vydaj uvedeny vyse v tabulce vSak zahrnoval

pouze &astku do roku 2027, od roku 2028 tak bude Spole¢nost platit za zbyvajici dobu licendni

smlouvy.

Spoleénost pii vstupu na slovensky trh zvolila provozni model tzv. National Roaming, kde
hostovala na ciz{ telekomunikaéni siti a platila velkoobchodni servisnf poplatek za jeji vyuZiti.
Postupng pak na Slovensku Spole&nost budovala jen dil&i &4sti sit€. Vzhledem k podminkém
velkoobchodni dohody a trendu v oblasti potfebnych sitovych kapacit pro uskuteénéni volani
a dramaticky naristajici potfeb& kapacit pro pfenos se Spolefnost nésledn& rozhodla ukonéit
poskytovani sluZeb na narodnim roamingu a zagala s vystavbou vlastni mobilni sité (s tim
souvisi napf. vy§e popsané investice vroce 2018). Vystavba a obnova bude pokradovat
iv nésledujicich letech s tim, Ze vzristajici potfeba sifovych kapacit a vyuZivdni nové

technologie 5G bude vyZadovat vyznamné investice na dobudovani této vlastni sité. Zatimco

+ Zdroj: hitps:/www.ctu.cz/oznameni-o-dokonceni-procesu-prezkumu-duvodu-pro-omezeni-poctu-Srav-v-pasmech-900-mhz-

1800-mhz
¥ Zdroj: hitps /iwww.cti.cz/sdeleni-o-vvsiedku-vereine-konzultace-k-zameru-ceskeho-felekomunikacnino-uradu-udelit-pridel
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CapEx na Slovensku &inil v roce 2015 vysi 530 mil. K& (v€etné CapEx na spektrum), v roce
2020 jiz byl CapEx na Slovensku na tirovni 1 853 mil. K¢ (vEetné CapEx na spektrum), pfiéemz

v roce 2020 byl do uréité miry ovlivnén investici do spekira.

K Tabulce &. 3 je zéroveh nezbytné uvést, Ze primérmad vy3e historickych investic byla v letech
2015-2017 ovlivnéna neuvaZovanim CapEx na IFRS 15 pfiristkové niklady na ziskani smluv,

nebot’ tento reportingovy standard nabyl i€innosti aZ od roku 2018.

Pomérové ukazatele finanéni analyzv

Tabulka 4: Pomérové ukazatele Spoleénosti

Ukazatele rentability 2015 2016 2017 2013 2019 2020
Rentabilita aktiv 16,8 % 158 % 16,0 % 15,1% 128 % 14,5 %
Rentabilita G&etntho investovaného kapitalu 244 % 21.8% 21,8 % 21,9 % 20,0 % 233%
EBIT marze 17,6 % 182% 19,0 % 18,7% 18,7% 19.9 %
Ukazatéle aktivity

Obrat aktiv 1,2 L1 1,1 1,1 0,9 1.0
‘NWC / Trzby (5.0 %) (3.5%) (2,9 %) (0,9 %) 03% (26%)
Ukazatele likvidity

QkamZita likvidita 0,22 049 0,48 0,28 0,37 044
Pohotova likvidita 0,93 1,26 125 1,14 0,84 1,14
BéZna likvidita 1,01 1,33 1,35 1,24 0,90 1,24
Ukazatele zadlnZenosti

Vefitelské riziko 39% 47 % 56 % 58% 67% 66 %

Tabulka vyie poskytuje zikladni piehled vybranych pom&rovych ukazateld Spolecnosti. Hlavni
akcionaF struén® popisuje historicky vyvoj vyse uvedenych ukazateldl, a poté ddle v tomto textu
vybrané ukazatele porovnavé s ostatnimi operétory plsobicimi na geském a slovenském trhu.
Porovnény jsou pomé&rové ukazatele za Sledované obdobi a nikoli za prvni pololeti roku 2021
z ditvodu omezené dostupnosti spolehlivych dat v dostate¢né mife detailu pro Spolecnost a

porovnavané operdtory.

‘Na prvni pohled si lze viimnout jasného klesajiciho trendu rentability aktiv a rentability
Gidetniho investovaného kapitdlu v letech 2015 aZ 2019. Poté oba ukazatele rentability
v roce 2020 vzrostly, oproti roku 2015 viak pokraSuje klesajici trend. Konkrétn€ rentabilita
aktiv ani nedoséhla hodnoty z roku 2018, zatimco rentabilita G¢etniho investovaného kapitalu
se drzela pod drovni z roku 2015.

Vyvoj rentability aktiv byl ovlivnén zejména mirnym ristem Cistého zisku Spoleénosti, ktery
béhem Sledovaného obdobi vzrost] z 5,1 mld. K& na 5,8 mld. K&, tedy celkové o zhruba 15 %,
pfi¢emz primémy roéni rist &istého zisku inil neceld 3 %. Zaroven zhruba polovina tohoto

rlistu &istého zisku byla vygenerovana aZ v roce 2020 (popsdno niZe v textu), v obdobi od roku
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2016 do roku 2019 byl &isty zisk relativné stabilni a jeho priimérné trovefi &inila 5,4 mld. K&.
Oproti tomu ve Sledovaném obdobi rostla baze aktiv, a to i z ddvodu investovani do pofizeni a
obnovy dlouhodobého majetku vetn& frekvenénich pasem. Béhem Sledovaného obdobi
vzrostla baze aktiv o zhruba 33 % s pramémym roénim ristem ha Grovni necelych 6 %. Znadny
vliv mé&l i novy reportingovy standard IFRS 16, na jehoZ zaklad® byla v roce 2019 rozeznana

mimo jiné aktiva z prav k uZivani (a analogicky i souvisejici zdvazky na stran€ pasiv).

Rentabilita ti¢etniho investovaného kapitdlu byla od roku 2015 do roku 2019 ovlivnéna
postupnym zvy$ovanim zdaniného provozniho vysledku hospodafeni z5,2 mld. K¢
na 5,7 mld. K&, tj. celkové cca o 10 %. Oproti tomu v tomto obdobi vzrostl icetni investovany
kapital o cca 35 % ze zhruba 21 mid. K& na 29 mld. K&. Ucetni investovany kapital byl negativng
ovliviiovén snizovénim viastniho kapitalu formou vyplaty dividend, zp&mého odkupu vlastnich
akeif a snizovanim a vyplatou emisniho 4Zia. Oproti tomu v3ak rychleji rostla udetni hodnota
firo&eného ciziho kapitalu. Rentabilita ugetniho investovaného kapitdlu Spole¢nosti v roce 2020
byla ovlivnéna zvy3enim hodnoty zdanéného provozniho vysledku hospodafeni o 9 %, zéroved
viak vtomto roce doslo k poklesu tletniho investovaného kapitalu, ktery byl zapfi¢inén
vyplatou dividendy a emisniho éZia na trovni vlastniho kapitalu a zéroveii sniZenim uroceného

ciziho kapitalu.

EBIT mar¥e ve Sledovaném obdobi rostla, pfitem? hlavni narist byl zplisobem vysledkem
roku 2020, ve kterém nominélni hodnota EBIT vyrostla o zhruba 9 % oproti roku 2019. Tento
rist byl znaénou mirou podpofen ristem vynosti zO2 TV, kde v kratkém obdobi vznikajf
pfevaznd fixni naklady, a tim inkrementalni trzby téméf linearné zvy$uji hodnotu EBIT (ne uZ
pak v obdobi stfednédobém a dlouhodobém, kdy kapacitni naklady na platformu a obsahové
naklady rostouci poéty platicich zékaznikd O2 TV sleduji a dorovnévaji), ddle pak COVID-19
pandemif, ktera mimo jiné niZ§im po¢tem transakci sniZila na né navazané nékladové poloZky,
jako napt. provize obchodnim kanalim, a v neposledni fadé nadstandardni objemy a ziskovost
prodeje zafizeni. Mezi lety 2016 az 2019 se EBIT marZe pohybovala pom&rné stabilné v pasmu

od 18 % do 19 %, v roce 2015 dosahovala pouze 17,6 %.

Obrat aktiv ve Sledovaném obdobi postupng kles4 z hodnoty 1,2 v roce 2015 na hodnotu 1,0
vroce 2020. Tento pokles je zplsoben predeviim rychlym ristem GZetni hodnoty aktiv

ve Sledovaném obdobi oproti relativné mirnému riistu trzeb.
Hodnota &istého pracovni kapitdlu (,NWC®, zangl. net working capital) viti tZbam
dosahovala mirné zépornych hodnot kromé roku 2019, kdy hodnota NWC/Trzby nabyla kladné

hodnoty, konkrétng 0,3 %. Ve vyvoji tohoto ukazatele je zfejmy ristovy trend a lze oCekavat,

i s ptihlédnutim k planovanému produktovému mixu Spole€nosti, Ze tento trend bude

pokradovat.
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Ukazatele likvidity Spolegnosti v éase vzrostly, aviak pomé&rné znalné ve Sledovaném obdobi
kolisaly. [ pfes tuto volatilitu viak hodnoty likvidity v kazdém z jednotlivych let Sledovaného

obdobi dosahovaly akceptovatelnych hodnot, a nelze tak pochybovat o solventnosti Spole¢nosti.

Ukazatel zadluZenosti v podobé véfitelského rizika ve Sledovaném obdobi roste, konkrétné
zhadnoty 39 % vroce 2015 na hodnotu 66 % v roce 2020. Tento riist je zptsoben jak
postupnym zvySovanim ciziho kapitdlu, ktery se b&hem Sledovaného obdobi vice
ne# zdvojnasobil, tak sniZovanfm vlastniho kapitalu, ktery se zhruba o &tvrtinu sniZil.
Spoleénost se financuje bankovnimi Uvéry a diuhovymi instrumenty »Schuldschein®, jejichz
vy3i v pritbéhu let postupné navySovala. Mimo to si Ize v3imnout jednordzového navy3eni
vétitelského rizika v roce 2019, ve kterém zadal platit novy reportingovy standard IFRS 16,
na zakladé kterého Spoletnost rozeznala mimo jiné nové zavazky. K postupnému sniZovani
vlastniho kapitalu béhem Sledovaného obdobi pfispivaji pomémé vysoké vyplaty dividend a
sniZovani emisniho 4Zia jeho vyplatou.

Graf 1: Vybrané finanéni ukazatele Spole€nosti a konkurenénich spole€nosti pisobicich
na &eském a slovenském trhu v roce 2020

Rentabilita ucetniho
investovaného kapitalu

233%

7 10,2 % \,

AN

0,06 of

044 19,9 %
Okamitd likvidita - L1 ! o > EBIT marZe
26%) 18,4 %

NWC / Triby
conlfpen ()7 anlbo (Vedidn

Vy3e uvedeny graf poskytuje srovnani n&kolika zdkladnich pom&rovych ukazateld Spoleénosti
a medianu &eskych a slovenskych konkurentd. Detailn&jsi popis a srovnani s jednotlivymi

konkurenty je uveden dale v této kapitole.
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Tabulka 5: ROIC Spoletnosti a konkurenénich spole¢nosti piisobicich na éeském a
siovenském trhu

Rentabilita Gfetnibo investovaného kapitalu (ROIC} 2015 2016 2617 2018 2019 2020
o2 244 % 21,8 % 21,8% 21.9% 20,0% 233%
Vodafone 18,9% T2% 8,7% 11,5% 59% 57%
T-Mobile 157% 158% 148 % 172% 17.7% 16,3 %
‘SWAN mobile (83%) (1512%) 1198% 3050% (1374%) (0,3%)
Slovak Telekom 6,1% 54% 6,0 % 8.8% 95 % 82%
Orange Slovensko 21,9% 175 % 191% 13,9% 132% 122%
Medién (bez SWAN Mobile) 17,3 % 11,5 % 1,7% 12,7 % 113% 102%

7 analyzy rentability etniho investovaného kapitalu lze vidét, Ze Spole¢nost historicky
dosahovala vysich hodnot, nieZ jsou medidnové hodnoty, které po dobu Sledovaného obdobi
klesly z 17,3 % v roce 2015 na 10,2 % v roce 2020. Vy33i hodnoty ROIC Spole€nosti mohou
souviset i s vy&lenénim infrastruktury v Ceské republice do spolenosti CETIN v pribéhu 2015
a stim souvisejicim sniZenim celkového investovaného kapitélu. Ceské a slovenské
korkuren&ni spoleénosti nadéle vlastni infrastruktury, a tak dosahujf relativng vy$§ich hodnot
celkového investovaného kapitalu, a tudiz niZsich hodnot ukazatele ROIC. Z dfivodu vysoké
volatility rentability Getniho investovaného kapitdlu SWAN mobile nebyly hodnoty této
porovnatelné spoletnosti v hodnoté medianu uvaZovény. PrestoZe SpoleCnost historicky
dosahovala vy$Sich hodnot rentability GCetniho investovaného kapitdlu neZ konkurentni
spoletnosti plisobici na ¢eském a slovenském trhu, nelze z divodu konkurenéniho tlaku
do budoucna ptedpokladat, Ze Spole&nost tyto vy3si hodnoty udrZi i nadale. Zéroveti je patrné,
e vyie uvedené telekomunika&ni spoletnosti historicky generovaly nadstandardni rentabilitu
Géetniho investovaného kapitalu oproti evropskym obchodovanym porovnatelnym
spolednostem, jejich? rentabilita GSetniho investovaného kapitdlu dosahovala v roce 2020
medianové hodnoty 11,3 %. Z diivodu regulace, otevienosti Seské ekonomiky a dalsich faktori
popsanych ve v&tsim detailu na str. 40 nelze pfedpoklidat dlouhodobé udrZitelnou rentabilitu
investovaného kapitalu vyssi, neZ odpovida vysi vaZeného priméru nékladd kapitalu. Hodnoty
vypodtené vySe v tabulce a hodnota vaZeného priméru nakladd kapitdlu viak nelze piimo
porovnavat, a to z divodu, Ze vye uvedené hodnoty jsou napoéteny z GZetnich hodnot, a ne
trznich hodnot. Hodnota rentability trzniho investovaného kapitalu by tak byla jeSt€ niZ3i, neZ je

uvedeno v tabulce vyse.
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Tabulka 6: EBIT marZe Spoleénosti a konkuren&nich spolecnosti piisobicich na Eeském a
slovenském trhu

EBIT marZe 2015 2016 2017 2018 2019 2020
02 176 % 182% 19,0 % 18,7 % 18,7% 199%
Vodafone 79% 78 % 102 % 114 % 13,4 % 83%
T-Mobile 214% 21.9% 19,7% 24,5% 248% 22%
SWAN mobile 8,6%) (1410%) (107,7%) (694%) (414%) (0,1%)
Slovak Telekom 13,0 % 116% 14,5 % 198 % 21,0% 19,0 %
Qrange Slovensko 21,3% 20,0 % 21,5% 18,0 % 174 % 17.9%
Medidn (bez SWAN Mobile) 17,1 % 15,8 % 17,1 % 18,9 % 192 % 18,4 %

Hodnota ukazatele EBIT marZe Spolegnosti dlouhodobé dosahovala velmi srovnatelnych
hodnot s medidnem &eskych a slovenskych konkurenénich spolecnosti. V obdobi mezi lety 2015
az 2020 se EBIT mar¥e Spole¢nosti v jednotlivych letech pohybovala jak mirné nad hodnotou
medianu, tak mirng pod hodnotou medianu. Kvili vysoké volatilité se opét jedna o hodnotu
medianu, kterd nezahrnuje EBIT mar#i spoletnosti SWAN mobile. Z Ceskych spolecnosti
dosahuje kaZdorotnd nejvy3§ vynosnost na trovni EBIT spolegnost T-Mobile, zatimco
na Slovensku se na prvni price stfida Slovak Telekom a Orange Slovensko. Byt’ medidn EBIT
mar?{ Zeskych a slovenskych konkurenénich spoletnosti dosahoval podobnych hodnot
jako EBIT marze 02, nelze tuto skupinu spolegnosti pouZit pro Gcely stanoveni dlouhodobé

udrZitelné EBIT marZe hned z nékolika divodi:

1) zminéné piimé konkurenéni spolegnosti nejsou obchodované na vefejnych trzich a
nelze tedy pro né méfit faktor beta pro fiely vypoctu diskontni miry. Neni-li moZné
na zakladé dané skupiny spolenosti stanovit trzni WACC, neni na jejim zaklad® mozZné
odvozovat vynosnost — zde danou cilovanou EBIT marzZi. Konzistence mezi vynosnosti
a rizikovosti je zakladnim pfedpokladem modelu ocefiovani kapitalovych aktiv CAPM
{..Capital Asset Pricing Model), ktery Hlavni akciondf vyuZiva pro stanoveni naklad

vlastniho kapitalu pii vypoétu WACC.

it) na piimé konkurenéni spolegnosti piisobici na Seském a slovenském trhu budou plisobit
stejnd rizika a stejné pfileZitosti jako na O2 zdivodu sdileni stejného trhu. Jejich
hospodafeni tedy bude pfedmétem obdobné konvergence, jakou Hlavni akcionaf
ptedpoklada u 02, a to ze stejnych ditvodi.

Jak jiz bylo zminéno vyie, vlivem regulace, konkuren&niho tlaku a otevienosti &eské ekonomiky

nelze piepokladat, Ze by si Spoletnost, ale zérovefi i jeji Ceska a slovenska konkurence, udrZela

dlouhodobé vy3i EBIT marZe ne lze pozorovat u porovnatelnych obchodovanych spolecnosti

v evropskych ekonomikach. Z tohoto ditvodu tak lze predpoklddat postupnou konvergenci

EBIT marZe k hodnotam zahrani¢nich operatord z evropskych trhil, tak jak Hlavni akcionaf

popisuje na str. 40.
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Tabulka 7: NWC / Triby Spolecnosti a konkurenénich spole¢nosti pésobicich na feském
a slovenském trhu

NWC/Triby 2015 2016 2017 2018 2019 2020
7] (50%) (3,5%) (29%) (0.9%) 03% (2,6%)
Vodafone 237% 98% 234% 102% 554% 178%
T-Mobile 5,0% 3,7% 2,7% 7,1% 24% 11,2%
SWAN mobile 790% (266%) (232%) (123%) (187%) (0,9%)
Slovak Telekom (0,5 %) 0,1% 98% 20,1% 186% 202%
Orange Slovensko (124%) (2,1%) (1,6%) 6,7% 46% 13%
Medidn (bez SWAN Mobile) 23 % 19 % 6.3 % 89% 1L6% 145%

Ukazate! &istého pracovniho kapitdlu vii€i trzbam je standardnim ukazatelem pouZivanym
pii ocefiovani spolenosti v ramci prognézy investic do Sistého pracovniho kapitdlu v obdobi
explicitni fize. Byl zvolen oproti klasi&t&ji variant& obratu istého pracovniho kapitalu uZivané
v ramci finanénich analyz, protoZe lze nasledné Iépe porovndvat s jeho prognézou v rdmci
finanéniho planu, kde je stanoven pomoci poméru k trzbdm. Jde v3ak pouze o pfevracenou
hodnotu standardniho obratu &istého pracovniho kapitdlu. V tabulce vySe si ize vdimnout
jasného rostouciho trendu v obdobi od roku 2015 do roku 2020 jak na datech Spole¢nosti, tak
na hodnotéch medidnu. Spolegnost si ve Sledovaném obdobi udrZovala jednu z nejnizSich
hodnot a vdy se pohybovala pod hodnotou medidnu. To je Castetné déno zévazky
za spolegnosti CETIN souvisejici s poplatky za piistup k mobilni a fixni siti, které ostatni
srovnavané spoletnosti nemaji. Hiavni akciondf pfedpoklada, Ze niZ$i hodnotu Cistého
pracovniho kapitdlu v porovnani s Seskymi a slovenskymi konkurenty bude Spolegnost
udrzovat i nadale. Lze viak ofekavat, e se ukazatel NWC/Trzby bude postupné pfibliZovat

medianovym hodnotam &eskych a slovenskych konkurentdi a dojde k dosaZeni kladné vySe

¢istého pracovniho kapitalu.

Tabulka 8: OkamZita likvidita L1 Spole&nosti a konkurenénich spolecnosti piisobicich na
deském a slovenském trhu

OkamZita likvidita — L{ 2015 2016 2017 2018 2019 2020
02 0,22 0,49 0,48 0,28 0,37 0,44
02 CZ - podminka max. 1 mld. K& pen&Znich prostfedki 0,11 0,12 0,12 0,11 0,06 0,11
Vodafone 0,01 0,06 0,03 0,07 0,05 0,02
T-Mobile 0,66 0,72 0,81 0,38 0,15 0,07
SWAN mobile 0,04 0,14 0,05 0,05 0,08 0,03
Slovak Telekom 0,32 0,16 0,28 0,19 0,24 0,14
Qrange Slovensko 0,03 0,06 0,07 0,03 0,02 0,04
Median (bez SWAN Mobile) 0,18 0,11 0,18 0,13 0,10 0,06
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Hlavni akcionaf spoéital okamZitou likviditu Spoleénosti dvéma zplisoby — na zékladé plné vyse
penéznich prostfedki v relevantnim obdobi a na zaklad pfedpokladu celkové hotovosti
na tirovni provoznd potiebné hotovosti na rok 2021 ve vydi 1 mld. K¢, jak bylo stanoveno
vrémci vynosového ocenéni. Z uvedené tabulky vySe lze zpozorovat, Ze pii uvaZovani
maximalni vySe pen&Znich prostfedki ve vysi 1 mld. K& se okamzita likvidita Spoletnosti

ve Sledovaném obdobi pohybuje pfevaZné pod hodnotou nebo blizko hodnoty medidnu.

Diky tomuto pfedpokladu tak Spolefnost nebude v'budoucnu zadrfovat piili§ mnoho
neprovoznich penéZnich prostfedkd, a presto bude dosahovat akceptovatelnych hodnot
okamzité likvidity. Veskeré pen&Zni prostfedky nad provozn& potiebnou troveit tak vstoupi

do ocenéni Spolegnosti jako neprovozni majetek v nominalni vysi.

Komentat a zdv&ry pro stanoveni finanénfho planu pro ocenéni

Spolecnost ve Sledovaném obdobi navygila podet svych zédkaznikii a byla schopna navySovat
vynosy zmobilniho segmentu, které tvofi vice jak 50 % trZeb. Pfesto vSak tempo rlstu
mobilnich trzeb nepievysilo miru inflace. S ohledem na finanéni a odvétvovou analyzu je tieba
zvazit nékolik faktordi, které jsou uréujici pro nastaveni realistického finangniho planu

do budoucna:

Hospodateni Spoletnosti je vyrazn& ovlivnéno obecnymi ekonomickymi a konkurenénimi
podminkami na trhu. Poptavka zékaznikll po telekomunikaénich sluZbach (méfend mobilnim
datovym provozem nebo pottem SIM karet vietn& M2M karet) roste, coZ nicméné kompenzuje
prilb&zna eroze jednotkovych cen. V navaznosti na vysledek 5G aukei, které probéhly
v listopadu 2020, neni diivodné v blizké dobg ogekévat vstup dalSiho infrastrukturniho operatora
na Cesky & slovensky trh s ambici celoplosného pokryti a sitové nezévislosti na ostatnich
operétorech. Konkurenéni prostfedi viak bude vyrazné ovlivnéno vstupem novych mensich
operatorti (tj. Nordic Telecom, CentroNet a piipadné i PODA), ktefi mohou kombinovat vlastni
pokryti s pokrytim stavajicich hra&d na zdkladé vzajemné dohody, nebo s velkoobchodnim
piistupem k O2 siti za cenové regulovanych podminek. Usp&3na-akvizice spolenosti Vodafone
Ze strany spoleénosti CEZ, ¢ jejich Sirsi spoluprace i bez majetkové Glasti, miZe byt dal3im
katalyzatorem zesilenf hospodaiské sout&Ze, coZ by mohlo ohrozit dobré postaveni Spolecnosti

na Seském trhu a jejf schopnost generovat sougasné nadstandardni vysledky.

Konkurenéni pozice O2 Slovakia na slavenském trhu je sloZitd. Na trhu maji dominantni pozici
spolenosti Orange Slovensko a Slovak Telekom, které poskytuji $ir3i spektrum mobilnich a
fixnich sluZeb, a to vét§imu podtu zdkaznikid nez O2 Slovakia. Ctvrty hraé, 4ka, naopak mifi
svym marketingem na cenové citlivé zékazniky, ktefi jsou nadpriimérné zastoupeni pravé i

v zékaznické bazi O2 Slovakia. Soudasnd situace O2 Slovakia tedy naznaCuje, Ze je
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nepravdépodobné, aby z dlouhodobého hlediska bylo moZné pro SpoleCnost generovat

nadstandardni EBIT marZi na slovenském trhu.

1 pres zatim omezeny pofet pfimych konkurentd na Ceském i slovenském trhu tedy nelze
otekdvat nekonené generovani stivajici mimofadné EBIT marZe, a naopak lze oCekdvat
konvergenci k pozorované ziskovosti porovnatelnych spole€nosti na evropském trhu (skupina

porovnatelnych spolednosti je prezentovana v Piiloze C).

Spole&nost plisobi na regulovaném trhu a zésahy reguldtora jak na celoevropske, tak narodni
trovni (CTU, RU), mohou mit negativai dopad na hospodafeni Spoletnosti. Nékteré sloZky
vynosi i nakladti Spole¢nosti, pfedeviim v souvislosti se spojovacimi sluZbami, jsou
regulovany. Dle nastaveného sméru evropské a Seské legislativy se da ptedpoklédat, Ze vefejny
tlak na sni¥ovani cen mobilnich sluZeb a zesilené hospoddtské soutdZe bude dlouhodoby,
napiiklad skrze cenové regulované podminky narodniho roamingu. Pokraéujici regulatorni tlak
ohrozuje v dlouhodobém horizontu konkurenéni pozici O2 na geském trhu. Déle dlouhodob
hrozi zavedeni sektorové dané na eském telekomunikaénim trhu, kterd by se negativné
projevila na ziskovosti Spolegnosti na jejim primarnim trhu. Na Slovensku uZ je Spole€nost

takové sektorové dani vystavena.

Nové produkty a technologie mohou vyvolat zastardvéni stavajicich produktii a sluZeb a mohou

negativné piisobit na vyuzivani a ziskovost tradi¢nich hlasovych a datovych sluZeb.

Spoleénost pﬁsbbi ve vysoce investiénd naro¢ném odvétvi. Prodleva mezi ndstupy novych
pienosovych technologii (2G, 3G, 4G, 5G) byla historicky pfibliZné 6 let, s &imZ je silné spjaty
také investidni cyklus telekomunikagnich spoleSnosti. Jak bylo zminéno na predchozich
stranach, v budoucnu lze otekévat periodické vyznamné investice spjaté s obnovami licenci

k frekvenénim pasmim a vysilacim pravim,
Analyza finangnihio zdravi

Bilanéni suma konsolidované rozvahy Spoleénosti &inila 42 700 mil. K& ke konci roku 2019
v disledku riistu pracovniho kapitalu a dopadu nového standardu IFRS 16. V roce 2020 doslo
k mirnému sniZeni bilan&ni sumy rozvahy o 5,3 % na 40 400 mil. K¢. Dlouhodobé zadluZeni je
asteSn& odvislé od upisu nového financovéni ve form& dluhovych instrument Schuldschein
zlet 2017 a 2019. V kvétnu 2020 dale Spole&nost refinancovala sviij stévajici bankovni avér

novym uvérem do maximalni vy3e 9 240 mil. K& a se splatnosti 5 let.

Ukazatel &istého zadluZeni Net Debt/EBITDA dosahl drovné 0,73 na konci roku 2019 a 0,75
na konci roku 2020, indikujici vyznamné ni¥i zadluZeni, neZ je medidnové zadluZeni skupiny
porovnatelnych spoleénosti. Tento ukazatel zadluZeni viak nezahmuje dlouhodobé zavazky
z uzavienych velkoobchodnich smiuv mezi O2 Czech Republic a CETIN. Ratingové agentury
bezné zohlediiuji velkoobchodni smlouvy o piistupu k siti pfi hodnoceni finanéniho zdravi a
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stanovovani ratingu telefonnich operdtorti. Dle jejich vykladu se dlouhodobé zavazky plynouci
z téchto smluv do uréité miry podobaji leasingovym zévazkiim dle IFRS 16, a proto k nim tak i
ratingové agentury pistupuji, pfestoZe to IFRS 16 nevyZaduje. ZadluZeni O2 Czech Republic
by tedy vyznamné vzrostlo, pokud by doslo ke kapitalizaci velkoobchodnich smluv na rozvahu,
podobng jako jsou dle IFRS 16 kapitalizovény viechny leasingové smlouvy. ZadluZeni

Spolecnosti je z tohoto hlediska obtiZng srovnatelné se zadluZenim porovnatelnych spole€nosti.

Vroce 2015 zvefejnilo pfedstavenstvo Spoletnosti stfednédobou dividendovou politiku
spodivajici ve vypléceni dividendy ve vysi 90 aZ 110 % ¢istého nekonsolidovaného zisku.
Kromé toho v roce 2016 Spoleénost oznamila, Ze nad rimec vyplaty b&zné dividendy (ze zisku
za piedchazejici rok a nerozdélenych ziskl z minulych let) hodla pfedstavenstvo Spole€nosti

vyplacet akcionatim &stku souvisejici s rozdélenim Easti emisniho aZia.

Z finanéni analyzy vyplyva, Ze Spole€nost historicky dosahovala vy$§ich hodnot rentability
{i¢etniho investovaného kapitalu nez konkurenéni spoleénosti plisobici na Eeském a slovenském
trhu. Jiz béhem Sledovaného obdobi véak tato rentabilita klesala, a jak bylo zmin&no vy3e, lze
oekavat pokratujici konvergenci k hodnotam pozorovatelnych na evropskych trzich.
S rentabilitou je Gizce spojena EBIT marZe, kde Spole¢nost dosahovala hodnot srovnatelnych
s Seskymi a slovenskymi konkurenénimi podniky. S postupujicimi regulaCnimi tlaky,
vyvijejicim se konkurenénim prostfedim a z diivodu otevienosti Seské ekonomiky a dal§im
vlivim popsanym vy3e viak lze pfedpokladat jeji konvergenci k hodnotam pozorovatelnych
na evropskych trzich.

Dale je z finangni analyzy ztejmé, Ze Spoletnost pom&mé efektivng fidi Cisty pracovni kapital,
kde v poméru k trzbam dosahuje spide niZSich hodnot. Zaroveii se pfedpokladd, Ze i v obdobi
kritkodobého finandniho plénu (tj. 2021-2024) bude dosahovat hodnot niZiich, neZ jsou
pozorovatelné u eskych a slovenskych konkurenénich spoleénosti a diky tomu bude moci
zadr¥ovat niz$i mnoZstvi penéZnich prostfedkd. Stim je propojena pfedpokladand vyse
provozni hotovosti na trovni 1 mld. K&, pfi jejimz uvazovani dosahuje Spoletnost efektivni
miry likvidity, ktera béhem Sledovaného obdobi primérmé dosahuje niZsich hodnot nez deskéa

slovenské konkuren&ni podniky a zérovei nedochdzi k ohroZeni dostani svym zévazkim.

Z finan&ni analyzy Hlavni akcionaf vyvodil, Ze Spoletnost splifuje tzv. going concern princip
(t. ptedpoklad neomezeného trvéni podniku). Na zdklad& tohoto pfedpokladu jsou aplikovany

metody ocendni predstavené v sekei €. 5.
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4) Finanéni plan

Hlavni akciondf sestavil na zakladé poznatkd z finandni analyzy finanéni pldn do roku 2035.
Plan je rozd&len do dvou &4sti: i) obdobi dlouhodobého finanéniho plénu Spolecnosti (2021
2024), ktery byl poskytnut Managementem; ii) konvergentni obdobi (2025-2034).
Management poskytl Hlavnimu akcionafi aktudlni &tyflety dlouhodoby financni plén
Spolegnosti dle bodu i) na bazi jeho Zddosti o sou€innost pfi stanoveni pfiméfené vyse
protiplnéni za akcie Spoleénosti. Hlavni akcionaf s Managementem diskutoval podkladové
ptedpoklady finan&niho planu a ztotoZnil se s vniménim aktudlniho vyvoje, piileZitosti a rizik
spojenych s podnikénim Spole&nosti ze strany Managementu a jejich zohledn&nim ve finanénim

planu.

Bé&hem konvergenéniho obdobi riist trzeb konverguje k rlistu na Grovni inflaéniho cile Ceské
narodni banky (,,CNB*) resp. Evropské centrélni banky (,,ECB*) a EBIT marZe O2 konverguje
k dlouhodobym hodnotam porovnatelnych spoleénosti. Ve druhé &asti konvergenéniho obdobi
(2030-2034) navic CapEx konverguje ke své primémé ro&ni vysi a odpisy linedrné konverguji
k trovni CapEx v prvnim roce obdobi perpetuity, tedy od roku 2035. Tento plan, pouZity

pro ocen&ni vynosovym ptistupem, je zaloZen na nasledujicich pfedpokladech:

a) Finanéni plan je postaven na konsolidované bazi a zahmuje dva sub-konsolidované celky:
finanéni plan pro &ast SpoleCnosti piisobici v Ceské republice a finanéni plan pro &ast
Spoleénosti pisobici ve Slovenské republice. Plan pro &ast Spolecnosti plsobici v Ceské
republice je sestaven v K& a plén pro &4st Spolegnosti plisobici na Slovensku v EUR, nebot’
vétdina treb a nakladi je realizovdna v tdchto méndch. Polozky finanéniho plénu slovenské
S4sti jsou konvertovany do K& pomoci ofekavanych sménnych kurzii dle projekce Oxford
Economics pro jednotlivé roky plénu. Konsolidovany plan zahrnuje plnou konsolidaci vSechny
Dcefiné spolegnosti, a naopak nezohlediiuje Spole¢né podniky a Ostatni majetkové iasti, které
proto ptipotitdvame v ramei DCF ocenéni k hodnoté &istého obchodnihio majetku Spoletnosti
v jejich iéetni hodnoté. Vzhledem k tomu, Ze hodnota t&chto aktiv je nemateridlni v kontextu
celkové hodnoty Spoletnosti, ptedpokladdme, Ze jejich éetni hodnota se pfiblizné rovna

hodnoté trzni.

b) Rust trzeb od roku 2021 do roku 2024 je projektovan na zakladé projekce trzeb z mobilnich
sluzeb, fixnich sluzeb a prodeje hardwaru a dalsich trZeb. SloZena ro¢ni mira riistu mezi roky
2020 a 2024 je planovana na 0,7 %, nicmén& od roku 2021 je na trovni trZeb ofekavén pokles.
Hiavnimi faktory odekavaného poklesu vynost mezi roky 2021 a 2024 jsou jiZ vySe popsané
efekty regulace, jak Management popisuje i v ramci pololetni zpravy 2021°, a ofekdvany dale

se stupfiujici reguladni a konkurencni tlak.

& Zdroj: https:/iwww.02.cz/file_conver/681782/Pololetni_zprava_2021.pdf
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V oblasti mobilnich vynost je regulace propojovacich poplatki (interconnect) na evropske
trovni klidovym zdrojem poklesu. Poplatek za terminaci klesé z 0,7 euro centu za minutu v roce
2021 na 0,2 euro cetitu za minutu od roku 2024 a samotny tento efekt vede k poklesu mobilnich
vynost mezi roky 2021 a 2024 o cca 1,4 mld. K&.

Raist mobilnich vynost na Slovensku jiz v roce 2019 vyrazné zpomalil z divodu stupiiujicich
se konkuren&nich tlakt a Spole¢nost ogekava pokracovani stagnace i na horizontu planu.
Zvyiené regulatni a konkurencni tlaky (zejména na zdkladé vysledki aukce frekvenénich
pasem v poslednim étvrtleti roku 2020) v Ceské republice zabrafiuji na skupinové Grovni ristu

vynosi z mobilnich sluzeb.

Graf 2: Vynosy z mobilnich sluZeb
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¢) Nejdynamictsji rostoucim zdrojem fixnich vynosil je pro Spole¢nost siuzba O2 TV, kde
Spole&nost t& ze strategickych investic do televizniho obsahu. Trend ristu vynosil z této sluzby
spolu s pokradujicim mirnym riistem vynosi z fixniho internetu tedy tvofi hlavni faktor ristu
fixnich vynost v horizontu dlouhodobého plénu poskytnutéhe Managementem. Spolegnost dale
otekava vyuZiti schopnosti a zkuSenosti v oblasti ICT dodivek v podobé realizace fady
ptilezitosti v oblasti digitalizace statni spréavy a podnikatelské sféry. Tyto prileZitosti v planu
vyznamné prispivaji k rGstu fixnich vynosi, maji ale niZ${ marZe, jak Management uvadi
v ramei konferenéniho investorského hovoru k vysledkim za rok 20207, Déle pokratujicim
vyznamnym trendem je také pokles vynosi fixniho hlasu plynouct z mobilné-fixni substituce,

v ramei které z ditvodu jiz dominantnich hlasové neomezenych mobilnich tarifd nedochazi

7 Zdroj: https://www.oZ.czIﬁte_conver/GB05791_2021_01_29_02_Czech__Republic_EVOO1 19501.mp3
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v mobilnich vynosech ke kompenzaci tohoto efektu, ktery tedy v planu negativné zasahuje

vynosy Spolecnosti.

Graf 3: Vynasy z fixnich sluZeb
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d) Zasadni negativni zasah pandemie do prodeje hardware je v roce 2021 kompenzovén zvysenim
cen. Rist vynosti v pfedchozich letech byl také spojen s nasazenim modelu prodeje na splatky,
ktery umoznil zakaznikGim rozloZit bfemeno pofizeni hardware do delsiho tasového horizontu,
a prispival tak k riistu trzeb. Tento model, a& pfinasi zvysené trzby, je z pohledu Spole¢nosti
spojen s.narlistem pohleddvek za zékazniky a souvisejicim kreditnim rizikem, které se projevuje
v oblasti ndkladdi na nedobytné pohledavky popsanych niZe. Nejistotu spojenou se schopnosti
zékaznik dostét svym zévazkim zmifinje Management i v ramei pololetni zpravy 2021.°
Spolegnost v roce 2022 ofekava vyderpani efekt zvySovani cen a prodeje na splatky a také plny
dopad obecné olekavanych globalnich nedostatki ve vyrob& a logistice €ipll, které pfimo
zasahuji oblast mobiiniho i fixntho hardware proddvaného SpoleZnosti. V neposledni fadé
Management vidi riziko v udrZitelnosti nakladi a marZe v inflagnim prostfedi, coZ také popisuje

v ramci pololetnf zpravy 2021.

8 Zdroj: hitps:/iwww,02.cz/file_conver/681782/Pololetni_zprava_2021.pdf
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Graf 4: V¥nosy z prodeje hardwaru a ostatnich sluZeb

5000
4 500
4000
3500
3000
2500
2000
1500
1000
500
0

mil. K& 2021 2022 2023 2024

Na zékladg informaci ze strategické analyzy (zejména zesileni hospodafské soutéZe v disledku
nové evropské legislativy a dal3ich trZnich rizik v&etné potencidlni 3ir3i spoluprdce mezi
spoleénostmi Vodafone a CEZ) se pfedpokladd, Ze riist trzeb v pribhu let 2025--2034 bude
linearné konvergovat z 1,1 %, coZ odpovida otekédvanému riistu trzeb pro Ceskou republiku a
Slovensko za obdobi 2019-2025 dle predpovédi Analysys Mason, k ristu odpovidajicimu
infladnim cilém CNB a ECB ve vysi 2 %.

Hlavni naklady O2 na prodej sluZeb jsou spojené s provozem mobilni sité. Tyto néklady jsou
pokryté smlouvami se spole€nosti CETIN, jmenovit€ smlouvou o sluzbach mobilni sit¢ (“MSA
smlouva”), smlouvou o pristupu k vefejné pevné komunikalni siti (“MMO smlouva™) a
smlouvou o piistupu ke koncovym tsekim (“RADO smlouva”). Tyto smlouvy reguluji ¢astky,
které O2 musi vynaloZit za piistup k infrastruktufe spole€nosti CETIN. Soudasti smiuv je
dle informac{ ze statutdrnich vykazi také dohoda o pokryti kli¢ovych infrastrukturnich nakladi
ze strany O2 —rozvojové a provozai néklady sité, naklady na roz§ifeni kapacity, roz3ffeni shuzeb
&i kolokaéni naklady. MSA smlouva je platna do roku 2051, zatimco MMO smlouva byla
uzaviena na dobu neurditou. D4 se tedy predpokladat, Ze naklady spojené s prodejem sluZeb
budou tizce korelovat s vyvojem trZeb 02, {j. jakykoliv potencialnf riist trzeb bude vyzadovat
dodatetné investice do infrastruktury, které se v ramci smluvnich vztahl mezi 02 a CETIN
promitnout do poplatkii spojenych s provozem sité a placenych spolecnosti CETIN.

Hlavni akcionat predpoklads, Ze hrubd marZe, potitand jako podil hrubého zisku k trzbdm,
klesne v obdobi 2021-2024 z 51 % na 48 %. V absolutnich hodnotéch je ofekdvan pokles hrubé
marZe mezi roky 2021 a 2024 z 21 500 mil. K& na 19 678 mil. K&. Pokles hrubé marze v obdobi
finanéniho plénu odpovidé rizikiim prezentovanym ve strategické analyze, které vytvati tlak

na ziskovost jednotlivjch sluzeb poskytovanych Spole¢nosti. Hlavnim faktorem vedoucim
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k poklesu hrubé marze v horizontu dlouhodobého planu poskytnutého Managementem ziistava
vypadek vynost z titulu regulace, jak bylo popséno pod pismenem b). Rostouci fixn{ internet a
02 TV na tirovni marze ne zcela kompenzuji pokradujici ztratu marZe z fixnich hlasovych
sluzeb. Oekévané vyznamné vynosy v oblasti ICT potom piindSeji vyrazn€ niZ marZi neZ
tradi¢ni fixni byznys, viz odkaz vyjadfeni Managementu v ramci investorského konferencniho
hovoruvyse, a proto celkova fixni hrubé marZe na horizontu planu klesd.

Dlouhodobé se zvy3ujici poZadavky na kapacitu mobilni sit€ (sloZené roéni tempo ristu datové
spotteby mezi lety 2018 a 2021 &inilo vice neZ 70 %), spolu s uvedenim nové 5G technologie,
kterd tuto dynamiku jesté posiluje, vede k riistu pfimych nédkladi na provoz mobilni sité, které
prevy3i klesajici néklady na propojeni. Vysledkem je pak celkovy mirny nérlist pfimych nakladi
mobilnich sluZeb.

Mar¥e na prodejich hardware klesd v souladu s ofekédvanym poklesem vynosi z titulu
nedostatkts v globalnich vyrobnich a logistickych Fetézcich, jak uvadi Management v ramci
konferenéniho hovoru® s investory k vysledkiim za prvni pololeti roku 2021, a ofekdvanym
ristem velkoobchodnich cen hardwaru, které nebude moZno piné kompenzovat dalSim
zvy$ovanim koncovych cen. MarZe v jednotlivych segmentech je prezentovana v ndsledujici

tabulce. O8ekavany vyvoj celkové hrubé marZe pak zobrazuje Graf €. 4.

Tabulka 9: O&ekavany vyvoj celkové hrubé marZe

V{voj celkové hrubé mar¥e, mil. K¥ 2021 2022 2023 2024
MarZe z mobilnich sluZeb 16347 15996 153631 15221
MarZe z fixnich sluZeb 4492 4103 4096 4144
MarZe z prodeje hardwaru a ostatnich siuzeb 661 360 349 313
Hrub4d marZe 21500 20 459 20077 19 678

$ Zdroj: https:/fwww.02.czffile_conver/681772/_20210813_1100_02_Czech_Republic_EV001 26447.mp3
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Graf 5: Hrub4 marZe
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h) Jak jiz bylo komentovéno v &asti tykajici se rozboru vynosi, spolu se zavedenim prodeje
na splétky Spole&nost &eli v&t§imu mnozstvi pohleddvek s jinou délkou splatnosti a rizikovost,
ne¥ maji pohledavky z b&Znych telekomunikaénich sluZeb.

Spole&nost zohlednila o¥ekavani ohledng& zhor$eni platebni schopnosti zdkaznikd v souvislosti
s pandemii a jejim zdsahem do ekonomiky zejména v roce 2020. Diky celé fadg statnich stimuli
je zhordenf platebni schopnosti v roce 2021 prozatim tlumeno. Spolecnost otekava v roce 2022
zpozdény mirny dopad, zplisobeny odeznénim pozitivniho efektu finan&nich stimuldi. Pokud by
doslo k vyraznému zhor3eni makroekonomické situace a s ni souvisejicimu zhor$eni platebni
moralky zakazniki, miZe dojit k vy3simu negativnimu dopadu, neZ spolecnost ofekava ve svém

plénu.
Graf 6: Naklady spajené s nedobytnymi pohleddvkami
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i) Provozni ndklady zahrnuji persondlni naklady, marketingové naklady &i naklady na udrzbu IT

i)

sité. Spolegnost v nedavné dobé provedla celou fadu transformaénich programit (jako napfiklad
digitalizace prodejnich a obsluznych systémf a zjednodugeni s nimi souvisejicich procest, nebo
zavedeni tzv. omnichannel digitélni platformy), které vedly k vyraznému poklesu provoznich
néakladt, v&etné téch personalnich. PrestoZe potencial dodatenych tispor z obdobnych aktivit
se do budoucna sniZuje, spolenost predpoklada jejich pokraovani tak, aby tlumila obeené
ofekdvané inflagni tlaky. Celkové provozni naklady jsou tedy na horizontu plénu zhruba

konstantni.

Graf 7: Provozni ndklady
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EBITDA mar¥e (4j. zisk pied tiroky, zdan&nim a odpisy z anglického ,, Earnings Before Interest,
Taxes and Depreciation and Amortization vi&i celkovym trzbam) je v letech 2021-2024

plédnovana v rozmezi 28,4 — 32,4 % z celkovych trzeb.

Vyse EBITDA mar¥e je ovlivnéna G&etnim standardem IFRS 16, ktery O2 prvné aplikovala
v Gigetnich vykazech za obdobi od 1. ledna do 31. prosince 2019. Jédrem standardu IFRS 16 je
jednotny piistup k leasingovym smlouvam (finan¢nim i operativnim). Pfed jeho zavedenim byly
splatky operativniho leasingu t¢tovany jako provozni naklady, které zjednoduSené zahrnovaly
jak odpis daného majetku, tak i Grokovy niklad. Finanéni leasing byl naopak kapitalizovan
do aktiv na bilanci, se kterymi soub&né vznikl leasingovy zavazek na pasivech. Aktiva z titulu
finanéniho leasingu byla nésledné odepisovéna.

S IFRS 16 nové dochazi ke kapitalizaci viech leasingovych smluv na bilan&ni sumu do poloZky
Aktiva z prav k uzivani. Vysledkem této Uletni Gipravy je zména v provoznich nakladech
(4. splatky operativnich leasingit se nyni projevi v poloZce ,,odpisy aktiv z prav k uzivani® a

tirokové &ast ve finanénich nakladech). Hiavni dopad je tedy na ukazatel EBITDA, ktery bude
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k)

zpravidla vy$§i po aplikaci IFRS 16 z diivodu niZ8ich provoznich nékladd, vy3sich odpisi a

presunu finanénich naklad do finanéniho vysledku hospodateni.

Zména ve vypoétu ukazatele EBITDA od roku 2019 komplikuje porovnatelnost historickych
finanénich vykazi napifé Zasovou fadou. Finanéni analyza, ve které pozorované obdobi
pfesahuje rok 2018, tedy musi brat v potaz tento efekt spojeny s IFRS 16. Dalsi fipravy spojené
s IFRS 16 jsou popsany v sekei €. 5 (Ocenéni).

Porovnatelnost EBITDA marZe s obdobnymi spole¢nostmi je negativné ovlivnéna narognosti
investic do majetku (hmotného a nehmotného), kterd se napfi¢ porovnatelnymi spole€nostmi a
tasem l1i%f. Evropské telekomunikaéni spole€nosti se daji rozdglit dle spektra sluZeb, kderé
nabizeji, a dle zptisobu, kterym tyto sluZby nabizeji. Rada spole&nosti vlastn{ infrastrukturu
potfebnou k provozu telekomunikaSnich sluZeb, dal$i firmy si pfistup k sitim zajiStuji
uzavienim smluv s provozovateli infrastruktury. V posledni fadé n€které spole¢nosti operuj{
jako virtualni operatofi. VySe zmingné faktory znamenaji, Ze pro spole¢nosti s viastni
infrastrukturou bude EBITDA mar¥e znaéné vy$§i, ale s tim spojené investi¢ni ndklady povedou
v dlouhodobém horizontu ke zvy$eni odpisi hmotného majetku. Firmy bez infrastruktury budou
mit nizéi EBITDA mari, protoZe naklady spojené s piistupem k sitim se projevi v provoznich
nékladech. Dle téchto argumenti doSel Hlavni akciondf Spole€nosti k zavéru, Ze EBITDA

marZe neni vhodnym ukazatelem pro konvergen&ni ani perpetuitni obdobi.

Vhodnym ukazatelem by naopak méla byt EBIT marZe, protoZe z dlouhodobélio pohledu by
telekomunika&ni spole&nosti mély dosahovat v primé&ru podobné EBIT marZe bez ohledu na to,
zda vlastni, & nevlastni telekomunikaéni infrastrukturu. Analyza EBIT a EBITDA marZi

porovnatelnych spolednosti je uvedena v Piiloze C.

Investice do dlouhodobého majetku jsou dle svych specifickych parametrd rozfazeny do &tyf

kategorii:
Obecné provozni investice pfevazné obnovovaciho charakteruy;

Investice do vysilacich prav 02 TV,

‘Tnvestice na ziskani a obnovu licenci k frekvenénim pasmim; a

Investice do ochranné znamky O2.

Obecné provozni investice pfevazné obnovevaciho charakteru, investice do vysilacich prav a
investice na ziskani a obnovu licenci k frekvenénim pasmim prezentuje Hlavni akcionaf
agregovang, protoZe se jedna o obchodni tajemstvi Spole¢nosti. Obecné provozni investice
pfevaZng obnovovaciho charakieru se vztahuji k planovanym investicim do hmotného a

nehmotného majetku (napf. budovy, telekomunikaéni zafizeni, software a dalsi). Priméma
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Fivotnost téchto aktiv byla odhadnuta na 13 let na zékladé historické priimémé Zivotnosti této

skupiny aktiv dle vyro&ni zpravy za rok 2020.

V poslednich letech O2 vyznamné investuje do sportovnich vysilacich prav. Od roku 2018 drzi
Spolegnost exkluzivni vysilaci prava na Ligu mistrd UEFA, déle také drZi préva na . Seskou
fotbalovou ligu a Extraligu ledniho hokeje. Vé&tSina vysilacich prav mé v primétu Zivotnost

v rozmez{ i aZ &ty let.

Investice na ziskani a obnovu licenci k frekven&nim pasmiim jsou dal3i vyznamnou poloZkou
celkovych planovanych investic v obdobi finanéniho plénu. Za drazby frekvenénich pasem,
bshem kterych si trzni participanti mohou vydraZit limitovany pocet kmitocta, je v Ceské
republice zodpovédny CTU, na Slovensku RU. Vroce 2020 doslo v Ceské republice i
na Slovensku k aukei kmitoZtd pro sité 5G (CR: 700 MHz, 3400-3600 MHz, SK: 700 MHz,
900 MHz, 1800 MHz). Ve spojeni s 5G aukei v Ceské republice se ogekaval pfichod ¢tvrtého
velkého hrade na esky telekomunikaéni tch. Z&dny z potencialnich velkych hradt vak nakonec
kmito&ty nevydrazil, presto se viak da oekdvat zesfleni hospodéfské soutéZe na Seském trhu
v navaznosti na vstup mensich spolegnosti Nordic Telecom a CentroNet, které vydraZily &ést
nabizenych frekvenci v pasmu 3400 — 3600 MHz. O2 béhem 5G aukce vydraZilo frekvence
v pasmu 700 MHz, které s sebou nesou povinnost poskytovat velkoobchodni pristup ostatnim

operatortim k siti O2 prostfednictvim narodniho roamingu za cenové regulovanych podminek.

Licence 02 Czech Republic a 02 Slovakia jsou prezentovany v nasledujici tabulce.
U jednotlivych licenci je uvedeno pivodni uréeni technologického standardu, na kterém se dané
pasmo ma provozovat. V souladu se soudasnou evropskou a Ceskou legislativou jsou vSak
pidélend pasma technologicky neutrdlni, tj. je moZné je vyuZit pro jakoukoliv generaci
technologii. Primé&rna Zivotnost téchto licenci k frekvenénim pédsmiim byla odhadnuta Hlavnim

akcionédfem na 173 let na zakladg platnosti historicky vydrazenych licenci.

Tabulka 10: Seznam licenci O2 Czech Republic a O2 Slovakia

02 Czech Republic 02 Slovakia

700 MHz + 3,500 MHz (5G) 700 MHz + 900 MHz + 1800 MHz (5G)

900 + 1,800 MHz (2G) 800 + 1800 MHz (LTE)

2,100 MHz (UMTS, 3G) 900 MHz (GSM, UMTS)

800 + 1 800 + 2 600 MHz (4G, LTE) 2 100 MHz (UMTS, LTE)

Sirokopasmovy mobilni pfistup k internetu & . . o .

450 MHz (LTE) Sirokopasmovy mobilai piistup k internetu 3,5 GHz
Sirokopasmovy mobilni pristup k internetu & . . - .

3.7GHz (5G ready) Sirokopasmovy mobilni pfistup k interetu 3,7 GHz

Dalii vyznamnou polozkou diouhodobych investic jsou naklady spoj ené s vyuzivanim ochranné
znamky O2, kter4 je vlastnéna spolegnosti Telefonica, S.A. Na zdklad¢ informaci z vyroni

zpravy za rok 2020 se jedné o investici s platnosti 15 let. Dle informaci od Managementu byl
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v roce 2020 uhrazen investi¢ni naklad na znamku O2 ve vy3i 853 mil. K&, ktery pokryva obdobi
2021-2028. Od roku 2028 dile je na zakladé diskuzi s Managementem pfedpoklddan roéni

vydaj ve vy§i 136 mil. K¢.

Charakter investic O2 je cyklicky. Celkové investice do licenci k frekventnim pésmiim jsou
rozlozené do pribling 15 let, béhem kterych musi O2 investovat do aukei a obnovovéni
nezbytnych licenci k jednotlivym frekven¢nim pasmim. Hlavni akciondf SpoleSnosti uvaZuje
cyklidnost a petiodicitu investic po celou dobu planu (vEetng 1. poloviny konvergentniho

obdobi), jelikoZ hlavni slozky investic jsou z perspektivy Data ocenéni odhadnutelné.

Odhad vyse jednotlivych investic a obdobi jejich vynaloZeni v konvergencnim obdobi je
postaven na zvefejnénych finan&nich vykazech, vyrognich zpravach Spole¢nosti, vefejné
dostupnych informacich zCTU a RU ohledné historickych draZeb frekvenénich pasem
azdal$ich vefejnych zdrojfl, zejména v souvislosti s investicemi do vysilacich prav.
Ptedpokladana vyse investic byla téZ pfedmétem diskuzi s Managementem, ktery potvrdil

plimé&tenost adhadu Hlavniho akcionéfe.

Anualizované obecné provozni investice a investice do vysilacich prav jsou prognézovany
na zakladé jejich primémé vy3e v obdobi dlouhodobého finan¢niho planu poskytnutého
Managementem a 2% inflaniho riistu dle inflaénich cil CNB a ECB. Infladni riist je promitnut
sloZenym riistem trzeb mezi Eervnem roku 2023 (stfedni bod prim&rnych investic v obdobi

2021-2024) a koncem roku 2025.

Investice na ziskani a obnovu frekvenci v 1. poloving konvergenéni féze jsou stanoveny
na zéklad® Zivotnosti stavajicich frekvendnich pasem, informaci o historickych drazbich,
vefejné dostupnych informaci z CTU a RU a vyrotnich zprévach Spolegnosti. Investice
na ziskéani a obnovu frekvenci v 2. poloviné konvergentniho obdobi, tedy od roku 2030 dale,
linearné konverguji k odhadu dlouhodobé, pram&rné vyse této investice, jeZ se pfedpoklada
od roku 2035 dale. Odhad pramérné vy3e investice na ziskani a obnovu frekvenci v roce 2035
je stanoven na zakladé& primérné vy3e téchto investic v obdobi 2021-2029. Vliv inflace ha vysi
této investice je zohledndn slozenym riistem trzeb mezi rokem 2025 (stfedni bod pramérnych

investic v obdobi 2021-2029) az 2035.

Investice do ochranné znamky O2 jsou uvaZovany v oSekavané vysi 136 mil. K< rocn€ od roku
2028 dile na z&kladg informaci od Managementu, Poplatek za uZivani znémky od Data ocenéni
do roku 2028 nebude hrazen, vzhledem k tomu, e jiZ byl uhrazen v rdmci platby realizované

v roce 2020.

Otekdvané investiéni vydaje budou v budoucnu naristat kvili historicky nedostadujicim
investicim v uréitych oblastech. Na zékladé informaci od Spolecnosti je tedy Hlavni akcionaf

pfesvédgen, ¥e v ndsledujicich letech bude nutné tyto nedostate¢né historické investice
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kompenzovat vy&§imi investicemi. Kromé toho Hlavni akcionaf v dlouhodobém finan¢nim
planu zohledfiuje vy$¥i investice do digitdlniho obsahu (tzn. vysilacich prav), ve kterém
Spole&nost postupné navysuje své plisobeni.

V¥voj planovanych investic je bliZe popsan v Tabulce & 11. V tabulce z prezenta¢nich diivodd
Hlavni akciondF uvadi i pifristkové ndklady na ziskani smluv, jelikoZ se jedna o pen€Zni vydaj,
ktery obdobn# jako investice do dlouhodobého majetku, neni nezbytné ve stejném obdobi spjat

s ietnim nakladem.

Tabulka 11: Piehled plinovanych investic

Celkevy CapEx

mil. K& 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Zikiadni CapEx ) )

na obnovu a 4034 4460 3716 9672 3934 3742 3764 5033 9500 4320 4725 5132 5540 5951 6362
JozZVOj*

02 brand 45 - - - - - - 136 136 136 136 136 136 136 136
IFRS 15

prirdstiove 594 667 682 68 660 668 676 68 696 707 719 TR S 760 776
ndkiady na
ziskani smiuv
Celkovy CapEx 4673 5127 4398 10356 4594 4410 4440 5855 10332 5162 5580 5999 6422 6847 7274
* Pfedpokiadanou vy3i CapEx na vysilaci priva a spektrum povaZuje SpoleZnost za obchodni tajemstvi, z tehote divadu jsou tyto
polo¥ky uvedeny agregovang s polozkou zdkladni CapEx na obnavu a rozvoj.

) Hlavni akciondt Spoletnosti prognézuje odpisy hmotného a nehmotného majetku dle jeho
kategorizace ve vyro&ni zprévé Spoletnosti za rok 2020 (viz Tabulku &. 12). Vy3e roCnich
odpisti v obdobi finanéniho planu byla stanovena na zékladé diskuzi s Managementem. VySe

odpisti v 1. poloviné konvergen&niho obdobf byla stanovena jako suma:

Odpisti stavajiciho hmotného a nehmotného majetku dle ugetnich hodnot ze statutérnich vykazi

za stabilniho tempa odepisovéni;
Odpisi ptirtstkovych nikladi: na ziskan{ smiuv se zdkazniky; a
Odpisti novych investic, dle jejich prepoklddané vy3e, obdobi vynaloZeni a Zivotnosti.

Tabulka 12: Piehled kategorii odpist

Kategorie Ziistatkova hodnota k 31.12.2020 Odpisy za FY 2020
mil. K¢

Pozemky, budovy a konstrukee 1515 177
Telekomunikadni technologie a zafizeni 3489 783
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 1172 317
Goodwill 4 464 -
Licence 6 561 698
Software a ostatni nehmotny majetek 4330 1598
Ocenitelna prava 2153 424
Zakaznické baze 12 29
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V'2. poloving konvergenéniho obdobi jsou wcetni odpisy linearné konvergovény
k anualizované hodnoté CapEx v roce 2035. Hlavni akcionaf Spolecnosti ptedpoklada, Ze
odpisy dosahnou této Girovné v race 2035.

V perpetuitnim obdobi jsou dgetni odpisy a dlouhodobé investice zohlednény v ramci

parametrického vzorce, ktery je bliZe popsdn v sekci & 5 (Ocenéni).

m) Na zdkladé aktudlnfho finanniho planu poskytnutého Managementem je vroce 2021

n)

uvaZovana EBIT marZe ve vy$i 21,8 %, piedstavujici riist o cca 2 p. b. oproti roku 2020. Dale
na zaklads finanéni a strategické analyzy, predpokladaného vyvoje globainiho, Ceského a
slovenského telekomunika&niho trhu, je uvaZovana klesajici EBIT marZe v obdobi finantniho
planu. Planovana EBIT marZe ve vysi 21,8 % z celkovych trZeb postupné klesa k hodnot&
16,9 % pro rok 2024. Mimot4dn4 vySe EBIT marZe v roce 2021 je pokradovanim mimoféddné
EBIT mare predchozich let, jak je komentovano vy3e na str. 20. Dile Management ofekava,
e efekty vjznamné &asti vyvijejici se regulace se projevi az v ndsledujicich letech. Take
ziskovost a objem prodeje zafizeni byly v minulych letech dle Managementu mimoiddné a
do budoucna lze otekavat, Ze tyto ukazatele budou negativné ovlivnény ristem cen vstupli a
poklesem jejich dostupnosti kviili problémim v globalni logistice &ipti a otekavanou reakcei
konkurence na produkty na bazi splatkovéni bez navySent.

Nasledny vyvoj EBIT marze do roku 2024 reflektuje zavéry strategické a finanéni analyzy. Tyto
zavéry, shrouty niZe, indikujf konvergenci EBIT marZe k hodnotdm obvyklym v odvétvi
v obdobi finanéniho planu, a to zejména z diivodu zesileni hospodafské soutéZe a dalsich trznich
rizik:

Dlouhodoby regulatorni tlak na sniZeni cen telekomunika¢nich sluZeb a zesileni hospodaiské
sout&Ze na lokdalnich trzich;

Zesileni hospoddiské soutéZe na deském trhu vlivem potencidlniho vstupu spolecnosti Nordic
Telecom, CentroNet a PODA;

Potencidlni vstup spolecnosti CEZ na &esky telekomunikaéni trh prostfednictvim akvizice

spole¢nosti Vodafone ¢&i skrz jejich Sirsi spolupraci;
Potencialni zavedeni sektorové dang na &eském telekomunika&nim trhu.

Odekévany jsou, mimo jiné, niZ$f ziskovost prodeje telekomunikagnich zafizeni z divodu
nartistu cen jejich vstupli vzhledem ke globdlnimu nedostatku Cipt, niZ8i ziskovost a trzby
z prodeje predplacenych SIM karet, vy3si naklady na IPTV platformu a vy3si néklady

na vysilaci préva, zejména ve spojeni s licencemi ke sportovnim pfenosiim.

Dile se d4 odekavat, Ze EBIT mar¥e v nasledujicich letech bude ovlivnéna rostoucimi naklady

na nakup energie z udrZitelnych zdrojii a rostoucimi investicemi do udrZitelnych a ekologickych
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feseni. Tento trend piechodu na udrZitelné zdroje energie je pozorovany napfi¢ odvétvimi a
zemémi.

Vy$e EBIT marze se i pfes planovany pokles v obdobi finantniho planu pohybuje
nad dlouhodobou trovri obvyklou v odvétvi a nedd se povaZovat z dlouhodobého hlediska
za udr¥itelnou (i vzhledem kdtrazu EU na zesileni hospodafské sout€Ze na trhu
telekomunika&nich sluZeb a snaze vlady Ceské republiky a CTU o zlevnéni mobilnich sluzeb).
V disledku zesileni hospodaiské soutéZe Hlavni akciondf planuje udrZeni soucasné Urovné
trzeb pomoci vynaklddani vy$§ich ndkladi na udrZeni zékaznikli. Proto je v konvergencnim
obdobi uvaZovan predpoklad, #e EBIT marZe bude linedrn& konvergovat k pozorovanym trznim
hodnotam porovnatelnych spoleénosti, tj. 14,1% EBIT marZi (tfilety primér medidnovych EBIT

marZi skupiny porovnatelnych spoletnosti, viz Pi{lohu C).

Tento pfedpoklad je dale podpofen pozorovanymi EBITDA a EBIT marZemi rozdilnych skupin
telekomunikaénich spole€nosti (operdtorli s infrastrukturou, operatori bez infrastruktury a
spoletnosti provozujicich pouze infrastrukturu). Zatimco EBITDA marZe se mezi skupinami
vyrazné lidi, EBIT marZe se u viech ¥ skupin pohybuje na srovnatelné trovni. Pro skupinu
srovnatelnych spole&nosti dosahla v roce 2020 medinova EBIT marZe 13,8 %, tfilety primér
medianu pak 14,1 %. Pro operétory v zapadni Evropé je tfilety primér medidnu EBIT marZe
12,5 % a pro spole&nosti viastnici a provozujici pouze infrastrukturu je tfilety primér medianu
12,3 %. Je tedy patrné, Ze se rozdily v provozu porovnatelnych spole¢nosti eliminuji na Grovni
EBIT marZe, a ptedpoklad 14,1% EBIT marZe na konci konvergen¢niho obdobi (a pro léta
nasledujici) je Fadny a odiivodnény. V tomto sméru by davalo smysl zvazit i niZsi EBIT marZi
na trovni spolenosti ze zépadni Evropy (12,5 %) vzhledem k tomu, Ze do budoucna bude
zplisob provozu Spoleénosti pravdépodobné konvergovat pravé k charakteristikdm provozu této
skupiny firem a EBIT marZe k primé&mé pozorované EBIT marZi na principu névratu

k prim&rné marZi (tzv. mean reversion)

Princip navratu k primérné marZi je rovnéZ prokazan fadou odbornych studii'®. Hlavnimu
akcionafi se zaroveli nepodafilo identifikovat diivody, pro¢ by se spole€nost piisobici
v telekomunikanim odvétvi, které je pfedmdtem regulace a synchronizovaného
technickoekonomického pokroku, méla vyvijet odli3né od porovnatelnych spoleCnosti
plisobicich v ostatnich vysp&lych zemich. Dle ekonomickych, legislativnich a technickych
podminek stanovil Hlavni akciondf konvergendni obdobi pro EBIT marZi na 10 let. Toto obdobi

za&ina po konci finanéniho planu od Spolegnosti.

1 Fama, £., & French, K. (2000). Forecasting Profifability and Earnings. The Journat of Business. 73(2), 161-175.

doi:10.1086/209638

Palepu, K., Healy, P., Peck, E.(2016). Business Analysis and Valuation: IFRS edition, ISBN: 978-1-4737-2265-1

Canarella, G.. Miller, S.M., & Nourayi, M. (2012). Firm Profitability: Mean-Reverting or Random-Walk Behavior? S&P Global
Market Intelligence Research Paper Series.
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Hlavni akciondt se domniva, Ze &im vice je relevantni trh kapitilové integrovany s vysp€lymi
kapitalovymi trhy, tim bude rychlejsi konvergence generdtori hodnoty (tedy i EBIT marZe)
k dlouhodobym priimé&riim porovnatelnych spolecnosti. Ceska republika je v sougasnosti zcela
jist& malou otevienou ekonomikou, tedy ekonomikou kapitélové propojenou s vysp&lymi trhy
—v Ceské republice investuji zahranidni investoii pfes BCPP nebo v rdmei pfimych investic,
Ceska republika je zemi Evropské unie poskytujici zahrani¢nimu kapitélu standardni miru
ochrany a transparence, Ceska republika zna&né exportuje apod. Nékteré studie'! dokonce fadi
Ceskou republiku mezi nejotevien&jdi ekonomiky svéta. Neni tedy moZné, aby spolednosti
pisobici v Ceské republice dlouhodobé udrZely konkurenéni vyhodu napf. v podobé
nadprimérné EBIT marZe. Tento predpoklad volného toku kapitdlu, jehoz disledkem je
konvergence hlavnich generdtord hodnoty, je také obsaZen v pfedpokladech metody CAPM
(,,Capital Asset Pricing Model*), kterd se pouzivd pro stanoveni ndkladi vlastnich zdrojii a
kterou v ramci stanoveni diskontni miry uZiva i Hlavn{ akcionatf. Zakladni premisou CAPM je
rovnovaha na trhu neumoziiujici dosahovani nadmémnych vynosi skrze vztah mezi vynosnosti
a rizikovosti aktiv. CAPM predpokladd, Ze investofi jsou rizikové averzni a snaZi se
maximalizovat sviyj uitek. Pro danou troveii vynosnosti tedy voli nejniZ3f riziko a pro danou
droveti rizika voli nejvy3$si vynosnost. Neni tedy mozZné, aby Spole¢nost dlouhodobg generovala
nadmémé vynosy. V pfipadné ocenéni metodou DCF je tedy nutné postupovat konzistentnd
jak pfi stanoveni cash flow (odvislé vyznamné od EBIT marZe, zde ztotoZznéné s vynosnosti),
které jsou nasledné diskontovény, tak i pfi stanoveni diskontni miry (v ndvaznosti na faktor beta,
zde zitotoznény s rizikovosti). Jiz z tohoto diivodu je nutné, aby porovnatelné spole€nosti, které
jsou pouZity pro stanoveni cilové EBIT marZe, byly vefejné obchodované, a bylo pro né zdrovesi

mozné faktor beta stanovit, a to s dostate¢nou hladinou vyznamnosti.
Detailni informace k EBIT marZim jsou shrnuty v Pf{loze C.

0) Hlavni akcionaf piedpokladd nartist pracovniho kapitalu v obdobi finanéniho planu. Tento
narlist je, jak jiZ bylo uvedeno v &sti finanéni analyzy, spojeny se zavedenim prodeje zboZi
na splatky (napf. mobilnich telefontl, routeri, modemd, set-top boxd a dalsich produktli).
Z tohoto titulu dochézi k nértistu dlouhodobych pohleddvek za zakazniky. V ramci splatkového
prodeje zaroveii Spolednost pristoupila k prodluZovani obdobi splaceni, coZ vede k dalSimu
ndristu tohoto typu pohleddvek na rozvaze. Pracovni kapitél je modelovdn do roku 2024, poté

je jeho vyse odhadnuta fixnim procentem z trzeb stanovenym na Girovni roku 2024.

1 |nternational Chamber of Commerce - hitos //icowbo.ora/media-wallinews-speechesficc-open-markets-index-effort-required-
open-economies-alobal-trade/

Heritage - httos:/fwww. heritace.ora/index/country/czechrepublic

Coface - https:/fwww.coface.com/Economic-Studies-and-Country-Risks/Czechia-Czech-Republic
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p) Efektivni dafiovd sazba je na konsolidované bazi uvaZovéna na historické drovni 21 %.

Dle statutarnich vykazii se efektivni daftova sazba lisi od statutérni dafiové sazby zejména kvili:
Vynostim nepodléhajicim zdanéni;

Nakladiim nezahrnutym do zdkladu dang;

Zvlastnim odvodiim za O2 Slovakia z podnikéni v regulovanych odvétvich;

Dani vztahujici se k minulym obdobim; a

Uplatnéni dafiovych ztrét, které nebyly v minulosti zahrnuty do vypoétu odloZené dang.

Hlavni akciondF Spoleénosti predpoklédd, Ze historicka efektivni dafiova sazba je, mimo jiné vzhledem
ke své stabilits, vhodnym indikéterem budouci efektivni daitové sazby. Finanéni plén je shrnut v Piiloze

Al
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5) Ocenéni
a) Volba metody ocenéni
Viz sekei 1.f (Definice hodnoty) a nasledujici sekce.
b) Popis a aplikace zvolené metody ocenéni — vynosova metoda

Trzn{ hodnota Spole&nosti pro poskytovatele kapitdlu byla stanovena vynosovym pfistupem za pouZiti
metody diskontovanych penéZnich toki (t. DCF). Hlavni akciondf vyuZil metodu DCF Entity, .
diskontovéni volnych pen&znich tokii pro vlastniky a véfitele (,,FCFF* z anglického ,,Free Cash Flow

to Firm*).

Pro ocengni byl pouZit dlouhodoby finanéni pldn pro obdobi 2021-2034, ktery byl pfedstaven v sekci
&. 4 (Financni plan). Prvni fize modelu koresponduje s dlouhodobym finanénim planem do roku 2024
poskytnutym Managementem. Béhem druhé faze modelu (tj. konvergen&ni obdobi) konverguje rast
trzeb z trovné 1,1 %, kterd byla stanovena na zékladé pfedpovédi pro telekomunikaéni odvetvi
spolegnosti Analysys Mason, na tirovefi 2 % v roce 2034 s ohledem na dlouhodoby inflaéni cil CNB a
souasnou mé&novou politiku ECB. Dale, na zatatku konvergencniho obdobi zaéind EBIT marZe linedrné
konvergovat na predpokladanou dlouhodob udrZitelnou droveii dle trinich dat porovnatelnych
spoleénosti, tj. k drovni 14,1 %. Analyza dlouhodob& udrZitelnych EBIT marZi, kterou uvadime
v Piiloze C, ukazuje, Y¢ podobné medidnové EBIT marZe dosahuje nejen skupina spoletnosti
srovnatelnych s O2, ale zaroveii nadndrodni telekomunikaéni korporace, které do nejuzsi skupiny
porovnatelnych spoletnosti (na zakladé kterych jsou odvozeny dal$i trZni parametry pro ocenéni,
jako beta faktor nebo zadluZeni) z diivodu znatné vétsi velikosti nebyly zafazeny. Béhem druhé ¢asti
konvergenéniho obdobi (fj. v letech 2030-2034) konverguje CapEx k dlouhodobé primérné trovni,
které dosdhne v roce 2035, tj. jeden rok po konci konvergenniho obdobi (v prvnim roce obdobi
perpetuity). Hlavni akcionaf Spole¢nosti pfedpoklada linearni konvergenci odpist k hodnoté CapEx

v roce 2035.

DCF ocenéni musi dale konzistentné zohledfiovat standard IFRS 16, ktery Spolefnost adoptovala
v Gietnim obdobi za&inajicim 01.01.2019, tak, aby samotné ocenéni co nejlépe reflektovalo provozni
realitu ocefiované Spole¢nosti. Vzhledem k tomu, Ze IFRS 16 je ve své podstaté Geetni Gprava, existuji
dva pfistupy, jak k IFRS 16 v ocenéni piistoupit: i) odepisovat aktivum z prav k uZivani, o tyto odpisy
navysit volné pendni toky v jednotlivych letech a navy3it dluh o leasingovy zévazek; nebo ii)
pristupovat k ocen&ni jako pred zavedenim IFRS 16, tj. otistit odpisy o odpisy aktiv z prav k uZivani,
pfidat leasingové poplatky do provoznich nakladii a abstrahovat od leasingovych zavazki ve vypoltu

dluhu. Pi spravném zohlednéni v ocenéni by oba pfistupy mély vést ke stejnym vyslednym hodnotdm.

Hiavni akcionat Spoletnosti zvolil pro i€ely ocengni druhy pfistup (. bez IFRS 16), a to z nasledujicich

duvodi:
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Po o&isténi IFRS 16 efektu je mozné porovnavat trZni hodnoty porovnatelnych spoletnosti

napii¢ éasovou fadou (i pred rokem 2019), coZ umoZiiuje stanoveni dlouhodob€ udrZitelnych

parametru pro konver

genéni obdobi;

Z dtvodu odpisii aktiv zprév kuzivani dojde vramci prvniho pfistupu k umélému

nadhodnoceni pen&Znich tokfi, které se nésledné musi eliminovat skrze navySeni dluhu

spolednosti a nasledng skrze tpravu dluhu ve vypoétu diskontni miry. Tyto {ipravy spojené

s prvnim pfistupem méné vérng reflektuji skuteény provoz Spoleénosti;

IFRS 16 dile rozliduje urokové naklady spojené s leasingovym zdvazkem, které je nutné

implicitn& napoditat pro kazdy rok, rozlidit od odpisi prév k uZivani a upravit o n& plinovany

ukazatel EBITDA.

Hlavni akcionaf zvolil druhy piistup k ocendni, tudiZ leasingové splatky jsou v ocenéni zahrnuty

v provoznich nakladech a zdroveti neni rozpoznan dluh z titulu leasingovych zavazki dle IFRS 16.

Finanéni tidaje porovnatelnych spole€nosti jsou o€idtény o uletni ipravy spojené s IFRS 16. Déle také

dodlo k rozli¥en{ mezi zévazky z finanénich a operativnich leasingli (tj. od hodnoty investovaného

kapitalu byly odedteny pouze ty leasingové zévazky, které pfed IFRS 16 byly klasifikovany jako

finanéni).

Dodate&né predpoklady finangniho planu jsou uvedeny v pfedchdzejici sekci. Vypotet pendZnich tokd

v obdobi finanéniho plénu a konvergenéniho obdobi je pfedstaven v Tabuice &. 13.

Tabulka 13: V¥podet FCFF

Konsolidovany finanéni plin (bez IFRS 1| Finandai plin Konvergence

mil. K& 2021 2022 2023 2024| 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Tesby %/ 41032 41046 40867 | 41301 41783 42314 42896 43530 | 44220 44966 45772 46639 47572
Rist : / 7% on v (04%) L% 12% 3% 14% LS%| 16% 11% 18% 19% 20%
Naklady na prodej 2% (20 5T3) (20 969) (21 189) 7’

Hrubé marze / 20459 20077 19678 %/, /

Hrubd marZe % 499 % 489 % 482 ;/, /// 7

Pravozni a daldi néklady (3189) (8120) (8078) / // ///’ /

EBITDA 12270 11957 11600 ’/7/ 7

EBITDA inacze % 299% 291 % 284 %7 // / /

Odpisy (4473) (4591) (4 694) 7/ 7

EBIT 4618 7797 7366 G506 | 6864 6827 6795 6769 6747 | 6736 6718 6710 6707 6708
EBIT mar¥e % 2U6% 190% 17,9% 169%| 166% 163 % 161 % 158% 155% 152% 149% 147 % 144 % 141 %
Dad {970) (1637) (1547} {1450)| (1441) (1434) (1427} (1421) (1417)| (1413) (1411} (1409) (1408) (1409)
NOPLAT 3648 6160 5819 5456 | 5432 5393 5368 5347 5330 | §317 5307 §301 5298 5299
Pridat zpét: Odpisy 2307 4473 4591 4694 | 3929 3878 4222 4316 4615 | 4706 5219 5733 6247 6760
Odesist: CAPEX (3364) (5127) (4398) (10356)| (4 594) (4410) (4440) (5855) (10332)| (5162) (5580) (5999) (5423) (6847)
Odeéist: investice do NWC a provozai hotov 149 (989)  (247) 10 (37 (41)  (45) (50} (54|  (59)  (6%) (69 (74 (80}
FCEF 2640 4517 5765 (i196)] 4720 4820 5104 3759  (441)| 4801 4883 4966 5049 5133
Perioda 050 150 250 350| 450 550 650 7,50 850 | 95 1050 1150 1250 13,50
Diskontni faktor 097 093 088 08 | 08 075 072 068 065| 06z 059 056 053 050
Sovdasnd hodnota FCFF 2574 4186 5079 (164)| 3758 3647 3672 2570 (287 2966 2868 2771 2679 2589

Poznamka: Udaje uvedené pro rok 2021 se vztahuji pouze

do 31.12.2021.

k obdobi po Datu ocengni, tedy k obdobi od 01.07.2021
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Po roce 2034 se uvaZuje tzv. termindlni hodnota, kterd je napotitna metodou kapitalizace ofekdvanych
pen&Znich tokil k poskytovatelim kapitdlu Spolefnosti. Ve vypoltu terminalni hodnoty se uvazuji
nasledujici pfedpoklady:
Pro rok 2034 je uvaZovéana efektivni dafiova sazba ve vySi 21 %, kterd sniZuje zisk EBIT a
pomoci niz je dale vypogitén &isty provozni zisk po zdanéni (,NOPLAT®). NOPLAT vroce
2034 &ini 5 299 mil. K¢.

Perpetuitni riist ve vysi 2 %. Tato mira ristu v sobg& zrcadli rst cen v podebg dlouhodobeho

infladniho cile CNB. Tento perpetuitni riist také reflektuje sou€asnou mé&novou politiku ECB.

EBIT marZe v perpetuité je implicitng zafixovana na trovni 14,1 % z trZeb dle trZnich dat

pozorovatelnych spolednosti za posledni tfi roky.

Terminalni hodnota je kalkulovina na zékladé tzv. patametrického vzorce:

_ NOPLATy » (1+g) % (1 - wace)

V= WACC—g
Kde:
TV hodnota budoucich pen&Znich toki vytvofenych po skoneni explicitné
projektovaného obdobi diskontovanych k poatku perpetuitni faze v Case T
NOPLATy gisty provozni zisk po dani z piijma v poslednim roce konvergenéniho obdobi
g otekdvani dlouhodoba mira riistu volnych penéznich tokh
WACC vazeny pramér naklad kapitalu

Pro diskontovéni pen&nich toki se uvazuje kombinovand diskontni mira, kterou tvofi vazeny primér
nakladi kapitdlu (WACC) pro Ceskou republiku a Slovensko (viz Tabulku €. 15). WACC je méfitkem
poZadované vynosnosti kapitalové investice. Soucasné, WACC vyjadiuje i miru rizika spjatou s danou
investici (1j. vtomto ptipadé Spole¢nost) na zdkladé povahy odvétvi podnikani a konkurenéniho
prostiedi. Vypoget diskontni miry WACC je také tzce spjat s podnikatelskym rizikem zemé (zejména

ekonomické, pravni a komercni aspekty).

Hlavni akciondf Spole¢nosti postavil ukazatel WACC v souladu se vieobecné piijimanou metodikou
CAPM za pouZiti optimalni kapitdlové struktury, kterd byla zjiSténa dle primémého dvouletého
historického zadluZeni srovnatelnych spoleénosti. Toto zadluZeni bylo o&isténo o Ggetni ipravu IFRS 16
(tj. leasingové zavazky na bilanéni sumé byly od zadluZeni odecteny). Takto stanoveny pomér dluhu

k celkovému kapitdlu &ini 28,8 %.
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Naklady vlastniho kapitalu tvofi jeden ze dvou zakladnich komponentd ukazatele WACC. Niklady
vlastniho kapitlu vychazi z celkové poZadované navratnosti trhu. Celkovou navratnost trhu lze dale
rozloZit na dvé &asti: i) bezrizikovou vynosovou miru, kterd pfedstavuje investorem pozadovanou
vynosnost za pfedpokladu minimalniho rizika spojeného s danou investici; a ii) rizikovou prémii trhu.
Dle odborné metodiky Duff & Phelps ,, Cost of Capital Navigator” (,,Duff & Phelps®) je vhodné,
s ohledem na soudasnou situaci na finan¢nich trzich, aplikovat normalizovanou rizikovou prémii trhu
ve vy3i 5,5 % v kombinaci s bezrizikovou vynosovou mirou na zékladé desetiletého priméru vynosu
do splatnosti dvacetiletych statnich dluhopist. Z diivodu nedostate¢né historie eskych a slovenskych
dvacetiletych dluhopist zvolil Hlavni akciondf Spole¢nosti pro tento icel desetilety primér vynosu
do splatnosti piislusnych desetiletych stitnich dluhopisi, ke kterym piicetl rozpéti vynosnosti

mezi desetiletymi a dvacetiletymi statnimi dluhopisy zemi Evropské unie s porovnatelnym ratingem.

Naklady vlastniho kapitalu dané spole€nosti jsou dle metodiky CAPM odvozeny od celkové navratnosti
trhu. Kvantitativnim propojenim mezi névratnosti trhu a ndvratnosti spole¢nosti v daném odvétvi je beta
faktor, ktery pro vefejné obchodované spolecnosti indikuje systematické riziko v kontextu trZntho
indexu (tj. pomsér kovariance vynosnosti akcie dané spole€nosti a trznfho indexu k rozptylu trzniho
indexu). Vysledné naklady viastniho kapitalu dané spolenosti &ini bezrizikova vynosova mira a
rizikova prémie trhu stanovena jako rozdil mezi vynosnosti trhu a bezrizikovou vynosovou mirou
nasobena stanovenym beta faktorem. Hlavn{ akcionaf dale uvaZoval piirazku za velikost a rizikovou

pirdZku trhu pro vypoéet nakladd vlastniho kapitalu Spole¢nosti (popséno niZe v textu).

NezadluZeny beta faktor ve vysi 0,47 je Hlavnim akcionafem urlen jako medidn nezadluZenych beta
faktorti srovnatelnych spoletnosti na dvoutydenni bézi v obdobi poslednich dvou let. Jednotlive
nezadluZené beta faktory byly vypodteny po o&isténi zadluZeni danych spole€nosti o efekt IFRS 16.
PFi optimalni kapitélové struktufe je vyslednd znovu zadluZend beta na trovni 0,62 pro CR a 0,61
pro SK. Ve vypottu WACC se dale uvaZuje rizikova prémie zemé spotitand jako dvoulety primér
rozpéti rizika selhdni zemé& na mé&si&ni bazi (CZ: 0,3 %, SK: 0,5 %). V souladu s metodikou CAPM se
v diskontni mite pro vypodet datiového Stitu uvaZuje Seska statutdrni dafiova sazba (19 %) v Ceské
republice a na Slovensku véZené sazba sloZend z i) slovenské statutdrni dafiové sazby bez navySeni
o0 odvod zregulovaného odvétvi (21 %) a ii) slovenské statutarni dafiové sazby navySené o daii
z regulovaného odvétvi (25,36 %), pfiSemZ vahou je pomér vysledku hospodafeni podiéhajici sektorové
dani z regulovaného odvétvi viidi celkovému vysledku hospodafeni. Ddle se uvaZuje pfirdzka
za velikost, kter4 byla stanovena na zakladg trzni kapitalizace O2 k Datu ocenéni. Dle metodiky Duff &
Phelps odpovida 02 svou kapitalizaci spole¢nosti se stfedni trZni kapitalizaci (pfirdZka za velikost

ve vy$i 0,78 % k 30.06.2021 viz Tabulku &. 14).
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Tabulka 14: Prirazka za velikost dle Duff & Phelps metodologie

Prirdzka za velikost

Trini kapitalizace Trint kapitalizace (Realizovany vynos —

nejmensi spolednosti nejvetsi spoleénosti CAPM vynos)

Razeni [tis. USD] [tis. USD] %]
Mid-Cap 3-5 2 445 693 13177 828 0,78%
Low-Cap 6-8 451955 2 444 745 143%
Micro-Cap 9-10 2194 451 800 3,21%

Zdroj: Duff & Phelps Cost of Capital Navigator 2021

Néklady ciziho kapitdlu byly stanoveny na zdkladé vynosu do splatnosti dluhopisi emitovanych
spole¢nostmi pisobicimi v telekomunikanim odvétvi. Jejich vynos byl nésledné upraven
na i) desetiletou splatnost; ii) rating BB+ (s ohledem na zévéry Analyzy finan¢niho zdravi v sekci 3) b.
arating spole¢nosti PPF Telecom Group B.V., ve které tvofi Spole¢nost pfiblizn€ 1/3 ukazatele
EBITDA); a iii) cilovou ménu. Néklady ciziho kapitlu byly déle upraveny o vy3i daftového Stitu, ktery
byl spotitin na zakladé patfiénych datiovych sazeb (Ceskd statutdrni dafiova sazba ve vysi 19 % a
slovensk4 sazba ve vysi 24,6 %, stanovena jako vaZeny primér slovenské statutdrni dafiové sazby bez
navy3eni (21 %) a slovenské statutdrni dafiové sazby navysené o daii z regulovaného odvétvi (celkem
25,36 %), piitem¥ véhou je pomér vysledku hospodareni podléhajici sektorové dani z regulovaného
odvétvi vidi celkovému vysledku hospodafeni). Vysledné naklady ciziho kapitdlu jsou 1.9 %

pro Ceskou republiku a 1,6 % pro Slovensko.

Ukazatel WACC za Ceskou republiku je 5,3 %, za Slovensko dosahuje WACC hodnoty 4,7 %. Vysledny

WACC je pak provazeny prognézovanym ukazatelem EBIT obou zemi pro obdobi 20212024 a
zaokrouhlen na droveii 5,2 %.

Odhadnuty ukazatel WACC ve vysi 5,2 % je vyznamn® niZsi neZ regulatorni WACC ve vysi 5.9 %
pro spolednosti zajistujici sit& elektronickych komunikaci nebo poskytujici vefejné dostupnou sluZbu

elektronickych komunikaci, stanoveny opatfenim obecné povahy CTU & OO0OP/4/02.2019-2
ze dne 26.02.2019.

Vypocet WACC a jednotlivych komponenti je shmut v nasledujici tabulce.
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Tabulka 15: Vypodet WACC

v %: CR SK Popis

Bezrizikova vynosova 22% 1,4%  Vynosnost 10letych stitnich dluhopisd CR a SK (10lety

mira priimar) upravend o rozpéti mezi 20letymi a 10letymi
dluhopisy

NezadluZend beta 0,47 0,47  2lety beta faktor, medidn srovnatelnych spolenosti

ZadluZeni beta 0,62 0,61 Vlastni kalkulace

Rizikova prémie trhu 55% 55% Dlouhodoba rizikova prémie trhu odvozena z 20leté
bezrizikové miry americkych statnich dluhopisi

Rizikova prémie zemé 03% 0,5% Vlastni kalkulace, rozp&ti vynosnosti mezi patfi¢nymi

dluhopisy a diuhopisy s ratingem AAA upraveny o pomér
volatilit akciového a diuhopisového trhu

Prirazka za velikost 0,8% 0,8% ZaloZeno na metodice Duff & Phelps

D/(D+E) 288% 288% ZaloZeno na medidnu D/(D+E) srovnatelnych spoletnosti
Statutarni dafiova sazba 19.0% 24,6% Statutarni daiiova sazba (véetné slovenské sektorové dan€)
Niklady vlastniho 67% 60%

kapitilu

Niklady cizich zdroji

v %: Popis

Niéklady cizich zdroji 23% 2,1% Vynos do splathosti dlnhopisd emitovanych spolenostmi
pied dani v telekomunika&nim odvétvi (pfedpoklad ratingu BB+)
Statutarni dafiova sazba 190% 24,6% Statutarni dafiovd sazba (vEetné slovenské sektorové dang)
Naklady cizich zdrejit 19% 16%

po dani

Viieny pramér niklada kapitdlu
v %: Popis
Niéklady viastniho 67% 6,0%

kapitalu
Viha vlastniho kapitalu 712% 71,2% ZaloZeno na medianu E/(D+E) srovnatelnych spolegnosti

Naklady cizich zdroji po 19% 1,6%

dani
Vaha cizich zdroji 28,8% 288% ZaloZeno na medidnu D/(D+E) srovnatelnych spolecnosti
WACC 53% 4,7%

Suma diskontovanych FCFF v obdobi finanéniho planu a v obdobi perpetuity je dale oliténa
o dlouhodoby a kratkodoby trogeny dluh v celkové vysi 13 471 mil. K& a o zdvazek na vyplatu
Dividendy ve vy§i 6319 mil. K& Pfidtena je vy3e neprovozni hotovosti ve vysi 5 441 mil. K¢
(na zakladé diskuzi s Managementem je pfedpoklddéna provozni hotovost ve vysi 1 000 mil. K&.) a
neprovozniho majetku ve vy§i 56 mil. K&., za ktery Hlavni akcionaf povaZuje Spoleiné podniky a
Ostatni majetkové lasti, jelikoZ nejsou soudasti konsolidovaného finan¢niho pldnu, na kterém je

vynosoveé ocenéni postaveno.

Vysledek ocenéni metodou DCF za pouziti vySe uvedené diskontni miry je shrnut v Tabulce &. 16,

Postup piiiroeni je zobrazen v Tabulce €. 17.
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Trini hodnota jedné akcie po zohlednéni vyplaceni Dividendy &inf 264 K& ke dni 31.12.2021.

Tabulka 16: V¥sledek DCF ocenéni k 30.06.2021

Soudasnd hodnota FCFF ve finanénim planu (2021-2034) mil. K& 38 909
Parametricky vzorec — termindlni hodnota mil. K& 103 943
Sougasni hodnota terminalni hodnoty mil. K& 52 430
Celkovy investovany kapitil mil, K¢ 91339
Dlouhodoby diuh mil. K& (12 091)
Kratkodoby dluh mil, K& (1380)
Zavazek z titulu vyplaty Dividendy mil. K& 6319)
Neprovozni hotovost mil. K& 5441
Neprovozni majetek mil. K& 56
Hodnota {istého obchodniho majetku (30.6.2021) mil. K& 77 046
Poget akeii ks 300 882 157
Trini hodnota akcie pfed Dividendou (30.6.2021) K& 256
Tabulka 17: Zvoleny postup piiirodeni k 31.12.2021

Hodnota &istého obchodnihe majetku pied Dividendou (30.6.2021) mil. K¢ 77 846
Hodnota &istého obchodniho majetku bez nepravozni hotovosti (30.06.2021) nil. K& 71 605
Neprovozni hotovost (30.06.2021) mil. Ké 5441
Pritirodeni k 21.07.2021 — &isty obchodni majetek (Groeno CoE) mil, Ké 264
Pritiro&eni k 21.07.2021 — neprovozni hotovost (iro¢eno mésiéni PRIBOR

sazbou) mil. K¢ 2
Hodnota istého obchodniho majetku pred Dividendou (21.7.2021) mil. K¢ 77 312
Podet akcii ks 300 882 157
Trini hodnota akcie pied Dividendou (21.7.2021) K& 257
Vyplata Dividendy (sniZeni penéZnich prostiedkil) mil. K& (6319)
Zanik zdvazku z titulu vyplaty Dividendy mil. K& 6319
Hodnota &istého obchodnihio majetku po Dividend® (21.7.2021) mil, K& 77 312
Podet akceii ks 300 882 157
Trin{ hodnota akcie po Dividend8 (21.7.2021) mil. K¢ 257
Pigrodeni k 31.12.2021 — &ist¥ obchodni majetek (Groceno CoE) mil. K& 2238
Hodnota istého ebchodniho majetku po Dividend® (31.12.2021) mil. K& 79 550
Podet akoii ks 300 882 157
Trini hodnota akcie po Dividendg (31.12.2021) mil. K& 264
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¢) Popis a aplikace zvolené metody ocenénf — metoda trinich nisobki

Metoda trZnich nésobki spadd pod trzni pfistup k ocendni a vychdzi zcen, za jaké se obchoduji
srovnatelné spolefnosti na kapitalovém trhu (tzv. trini ndsobky). Trini plistup klade dfiraz
na porovnatelné charakteristiky ocetiované spole¢nosti (nebo majetku obecng). V praxi se pouZiva tam,

kde je dostategné mnoZstvi trznich idajit o porovnatelnych spoletnostech.

Obecnymi metodickymi nedostatky trzniho piistupu pro ucely ocenéni jsou: i) potencialné omezend
srovnatelnost zvolenych porovnatelnych spoletnosti; ii) trzni data reflektujici trznf podminky k datu
ocenéni (ocenéni tedy nereflektuje mo#né zmény podminek, které se odehraji po datu ocendni);
iii) zohledn&ni neprovozntho majetku, podminénych aktiv a dluhii (tj. poloZek, pro které nejsou
k dispozici trzni data) ve skuping porovnatelnych spolegnosti; iv) pfedpoklad, Ze ocenéni

porovnatelnych spole€nosti na zékladé trznich dat jsou z podstaty spravné.

Za souSasnych podminek na &eskych kapitalovych trzich je nutné odvozovat relevantni trZni udaje
ze zahraniénich trhil, co? reflektuje pfistup Hiavniho akciondfe Spoletnosti, ktery do vzorku
porovnatelnych spolenosti zahrnuje evropské telekomunikacni operatory (Tabulka &. 18). Do skupiny
porovnatelnych spolenosti nebyly zafazeny nadnarodni telekomunikatni korporace z divodu jejich
znaén& vési velikosti, a protoZe soudésti skupiny porovnatelnych spole¢nosti miiZou jiz byt jimi
kontrolovani a samostatné obchodovani velikostnd bliZ3{ ndrodni telekomunika¢ni operatofi. Do
skupiny porovnatelnych spoleénosti nemohly byt zafazeny ani eské a slovenské konkurencni
spolegnosti z diivodii popsanych v sekei 3) Finanéni analyza, mimo jiné, protoZe nejsou obchodované
na vefejnych trzich. Do vypoétu medidnovych trZnich ndsobkii nevstupuje spolecnost Telefonica
Deutschland Holding AG, jelikoZ jeji trZni nasobky dosahovaly hodnot vyznamné vzdélenych od
sttedové hodnoty, a tudiZ byla na ziklad& aplikace selektivni statistiky na bazi dvou smérodatnych

odchylek od stfedni hodnoty (v obou smérech) vyfazena.

Ocefiovaci praxe se asto odkazuje na ndsobek EV/EBITDA (tj. pomér hodnoty zdvodu a zisku
pted tiroky, zdan&nim a odpisy) jakoZto na vhodny ukazatel provozni vykonnosti. Pro téely ocengni O2
viak Hlavni akcionaf povaZuje nasobek EV/EBITDA za nevhodny, jelikoZ porovnatelné spolecnosti ve
v&t$ing piipad vyuZivaji &i vlastni jiné mnoZstvi infrastruktury nez O2. Jak jiZ bylo popsano v sekei
&. 4, tato skutednost ma dopad na EBITDA mar2i mimo jiné skrze pomér provoznich nékladd a odpist
hmotného majetku. Vhodnost EV/EBITDA nésobku déle komplikuje tzv. network sharing, pfi kterém

operatofi sdili své sité a s tim spojené ndklady.

Z tohoto diivodu se Hlavni akcionaf rozhodl aplikovat trini piistup zaloZeny na nésobku EV/EBIT.
Rozdily mezi porovnatelnymi spole¢nostmi se minimalizuji na irovni EBIT marZe, a tudiz je tento
nésobek vhodny pro el ocenéni SpoleEnosti. Hodnota EV/EBIT nasobku je rovngZ vefejné dostupnd

pro vétiinu vefejné obchodovatelnych spolegnosti. Pro konzistenci s vynosovym piistupem je EV/EBIT
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nésobek porovnatelnych spolecnosti o€istén o dopad IFRS 16 (leasingové zdvazky v hodnoté zavoduy,

Orokové naklady v hodnoté EBIT).

Trni nésobky EV/EBIT jsou uvedeny v Tabulce &. 18 niZe. Tabulka rovn&Z ukazuje vysledny nasobek

ve vysi 14,98, ktery byl stanoven jako primér mediant EV/EBIT nésobki k 31.12.2018, 31.12.2019,

31.12.2020 a 30.6.2021. Obdobné jako u vypodtu cilové dlouhodobé EBIT marZe Hiavni akcionaf

pfistoupil k primérovani deli{ho obdobi, aby byly eliminovany pfipadné kratkodobé vykyvy. Vypodet

dlouhodebsho priiméru nisobku je v souladu s vypoctem trzni hodnoty oceifované spoleZnosti, protoZe

bere do tivahy dlouhodobd udrZitelné a dosaZitelné idaje, a neni tak znatnou mirou ovlivnén aktudlnimi

cenami na kapitdlovém trhu.

Tabulka 18: Porovnatelné spoleénosti

Skupina porovnatelnych spole€nosti - 30.06.2021

Telia Company AB {(publ) 045 39.6 % 19.98x 21,84x 21.24x 22,64x
Elisa Oyj 0,38 14,3 % 17,16x 22,67x 20,01x 2245x%
Telecom Italia S.p.A. 0,35 69,8 % 12,11x 12,56x 14,88x% 17,19x
Tele2 AB {publ) 0,46 235% 25,79% 23,67x 18,39x 19,73x
Telefénica Deutschland Holding AG 0,59 254% nmf. nmf, amf, nimf
Hetlenic Telecommunications Organization S.A. 0,46 18,4 % 11,58x 12,45x% 11,16% 11,18
Proximus PLC 0,49 288% 12,79x 12,84x 10,19x 11,86x
Telekom Austria AG 047 36,9% 18,83x 12,52x 9,12x 931x
1&1 AG 0,82 19,1 % 9,28x 4,96x 6,22x 725x%
Orange Polska S.A. 0,59 41,8% 91,44x 50,70x 48,07x 29.77x
Euskaltel, S.A. 0,41 49,9 % 19,52x 2391x 22.49x 46,10x
NOS, §.G.P.8,, S.A. 0,54 358% 19,82x 16.64x 12,29x 13,66x
Orange Belgium S.A. 0,60 156% 20,93x 25,14x 17,90x 19,65x
Telia Lietuva, AB 0,31 134 % 11,77x 13,82x 17,73x 20,25x%
1;‘43%‘;;%1:‘;3;3‘2’5‘2::“ Ryilyanosan 0.29 w00% 1067 9,76x 980k 9.86x
Digi Communications N.V. 0,29 60.0% 11,07x 11,20x 10,35% 11,00x
Hrvatski Telekom g_cl_ B ~ 0,46 16% 7.04x 10,51x 13,_54x 17,62x
Medidn ) 046 288%  1498x  1333x  I42x  1741x
Priimér mediinfi EV/EBIT nisobké 14,98x

Zdroj: Databaze S&P Capital IQ

Tabulka 19: Vypocet iipravy EV/EBIT nisobku o velikost
v %
Prirazka za velikost PG (dle medidnu PG) 1,11 %
WACC PG 5,40 %
Piirazka za velikost O2 0,78 %
WACC O2 5,20 %
I'Jprava nasobku o velikost 103,85 %

Zdroj: Databéze S&P Capital IQ
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V rémci metody trZnich nisobkdl je nutné zohlednit potencidlni dopad velikosti porovnatelnych
spolegnosti. Uprava nasobku o velikost vychdz{ z empirického poznatku, Ze spolecnosti s vyssi trzni
kapitalizaci se obecné obchoduji za vy33i trZni ndsobky neZ spolecnosti s niZSi trZni kapitalizaci. Hlavni
akcionaf provedl kvantitativni analyzu trZni kapitalizace porovnatelnych spoleCnosti dle odborné
metodiky Duff & Phelps. Na zikladg provedené kvantitativni analyzy upravil Hlavni akcionaf vysledny
EV/EBIT rasobek ziskany z dat kapitalového trhu o rozdilné vyse prémii za velikost stanovenych
dle Duff & Phelps Cost of Capital Navigator. Kalkulace iipravy o velikost je zobrazena v Tabulce €. 19.

Upraveny EV/EBIT nasobek po této Gpravé &ini 15,56%.

Déle se Hlavni akcionat rozhodl neaplikovat kontrolni prémii. NiZe uvedené (viz sekei 5.d)) transakZni
nasobky, postavené na transakcich srovnatelnych spole€nosti s majoritnimi podily za obdobi uplynulych
&tyf let, totiZ indikuji men3i nasobek neZ trzni nésobky, konkrétné 14,56x%. Skutenost, Ze tyto transakce
s majoritnimi podily byly realizovany za celkové niZsi medidnovy ndsobek, nez indikuji trzni ndsobky
zaloZené na minoritnich transakcich bez kontrolni prémie, implicitng indikuje, Ze kontrolni prémie

ve spojeni s trznimi nasobky md v tomto piipadé nulovou vysi.

Jako vychozi ukazatel EBIT pro O2 je uvaZovan normalizovany EBIT za hospodafsky rok konéici
31.12.2020. Normalizovany EBIT ve vy3i 5 714 mil. K& byl stanoven jako ndsobek celkovych trzeb
za 12 mésici bezprostfedng predchdzejicich Datu ocenéni a stabilizované dlouhodobg udrZitelné EBIT
mare odvozené od dlouhodobého priméru medidnt EBIT marZe porovnatelnych spole€nosti ve vysi
14,1 %. Normalizaci ukazatele EBIT Hiavni akcionaf zjistil hodnotu Spole¢nosti za piedpokladu
nekoneéného generovani EBIT marZe na dlouhodobé udrZitelné drovni 14,1 %. Spoleénost nicméné
v explicitné planovaném obdobi dosahuje vy33ich marZi, proto sou€asnou hodnotu zdanéného rozdilu
mezi normalizovanym ukazatelem EBIT a ukazateli EBIT v jednotlivych letech explicitniho obdobi

pricita k vysledné hodnoté vlastniho kapitalu.

Pro vypotet trzni hodnoty Spolednosti byl normalizovany EBIT ukazatel vynasoben upravenym
primérem medidni nasobk EV/EBIT srovnatelnych spoleénosti, ofidténym o viiv IF RS 16, a to jak
v &itateli, tak ve jmenovateli. Poté byla odetena vyse &istého dluhu, opét oliSténd o vliv IFRS 16.
Spolegnost v obdobi explicitni faze dosahuje mimotadné ziskovosti, kterou Hlavni akcionaf v ramci
ocenéni trZnim piistupem zohlediiuje pfiStenim sumy sougasnych hodnot mimofadného zisku (viz
Tabulku &. 20). Suma sougasnych hodnot z titulu mimofadné ziskovosti ve vysi 7 535 mil. K& je piictena

k vysledné hodnoté vlastniho kapitalu k 30.06.2021.
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Tabulka 20: Suma souéasnych hodnot mimoFadného zisku

Mimofidnd ziskovost, mil, K& 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Tezhy 21378 41032 41046 40867 41301 41783 42314 42896 43530 44220 44966 45772 46639 47572
Plinovany EBIT 4618 7797 7366 6906 6864 6827 6795 6769 6747 6730 6718 6710 6707 6708
Normalizovany EBIT 3014 5786 5787 5762 5823 5891 5966 6048 GL38 6235 6340 6454 6576 6708
Rozdil 1604 2011 1579 1144 1041 936 829 720 609 495 378 256 131 -
Zdangny rozdil 1267 1589 1247 904 822 739 655 569 481 391 298 202 105 -
Diskontni faktor 097 09 088 084 080 076 072 068 065 062 059 056 053 050

Soutasnd hodnota zdangného rozdlu 1236 1473 1099 757 654 559 471 389 313 242 175 113 55
Suma soufasnych hodnot 2 titwlu
mimofadné dskovosti

7.535

Pozndmka: Udaje uvedené pro rok 2021 se vztahuji pouze k obdobi po Datu ocenéni, tedy K obdobi od 01.07.2021
do 31.12.2021.

Vysledna tr#nf hodnota Spoleériosti vychézejict z metody trinich nasobki je uvedena v Tabulce &. 21.
Spoletnost vlastni neprovozni majetek v hodnoté 56 mil. K¢, ktery piedstavuji Spoleéné podniky a
Ostatni majetkové idasti. V poméru k celkovym aktiviim Spolednosti jsou tato aktiva zanedbatelnd. Da
se ofekavat, Fe srovnatelné spolenosti disponuji podobnou tGrovni neprovozniho majetku, a tudiZ je

tento majetek jiz reflektovan implicitng v EV/EBIT nasobku.

Interval hodnoty jedné akcie Spoleénosti (po vyplaté Dividend, k 31.12.2021) stanoveny metodou
tr¥nich nasobki na zakladg +/- 10% citlivosti na aplikovany EV/EBIT nasobek ¢ini 255 —316 K&.

Tabulka 21: Trini nisobky k 30.06.2021

Trini nisobky

EV/EBIT nasobek 14,98x
Uprava nasobku o velikost 103,85 %
Upraveny EV/EBIT néasobek 15,56x
Normalizovany EBIT za 12 mésicli pfedchézejicich Datu ocenéni mil. K& 5714
Celkova hotovost mil. K& 6441
Dlouhodoby dluh mil. K& (12 091)
Kratkodoby diuh mil. K& (1380)
Zavazek z titulu vyplaty Dividendy mil. K& (6319)
Dodate&na sou¢asna hodnota z nadprimémé EBIT marZe mil, K¢ 7 535
Hodnota vlastniho kapitilu k 30.06.2021 mil. K& 83 091
Potet akeii ks 300 882 157
Hodnota jedné akcie pied Dividendou k 30.06.2021 Ké 276
Cisty obchodni majetek k 30.06.2021 mil. K& 77 650
Neprovozni hotovost k 30.06.2021 mil. K¢ 5441
Piitrogeni k 21.07.2021 - &isty obchodni majetek (Gro¢eno CoE) mil. K& 286
Pritirofeni k 21.07.2021 - neprovozni hotovost (iirofeno mésiéni PRIBOR K& 9
sazbou) mil.Be

Hodnota &istého abchodniho majetku pied Dividendou (21.07.2021) mil. K& 83379
Vyplata Dividendy (sniZeni pen&znich prostfedki) mil. K& 6 319)
Zanik zavazku z titulu vyplaty Dividendy mil. K& 6319
Hodnota &istého obchodniho majetku po Dividendé k 21.07.2021 mil. K& 83379
Pridrogeni k 31.12.2021 - &isty obchodni majetek (roéeno CoE) mil. K& 2414
:;ilt;i.;gzd]nota &istého obchodniho majetku po Dividend? a piiurofeni k mil. K& 85 793
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Pocet akcii ks 300 882 157
Hodnota jedné akcie po dividend€ k 31.12.2021 K& 285
* Spolecnost viastni neprovozni majetek v hodnoté 56 mil. K& ktery predstavuji Spalecné podniky a Ostatni majetkové ucasti.

¥ poméru k celkovym aktiviim Spoleénosti jsou tato aktiva zanedbatelnd. Dd se olekdvat, Ze sravnatelné spolecnasti disporugji
podobnou tirovni neprovozniho majethu, a tudi je tento majetek iz reflektovan implicitné v EV/EBIT ndsobku.
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d) Popis a aplikace zvolené metody ocenéni — metoda transakénich ndsobki

Postup pii vypoétu hodnoty Spoleénosti metodou transakénich nasobki je v zasadé obdobny jako
v pfipadé trznich nésobkd s tim rozdilem, Ze ndsobky jsou odvozené ze skute¢nych majoritnich
transakeich, které reflektuji skute&né zaplacené ceny za srovnatelné podniky, které byly z asti, anebo
jako celek predmétem této transakce. B&hem téchto transakei kupujici ziskdva kontrolu, a tudiz

potencidlni kontrolni prémie jsou jiZ zahrnuty ve skuteénych zaplacenych cendch.

S metodou transak&nich nésobkt: se obecné poji metodické nedostatky trzniho piistupu popsané v sekei
5. ©) DalSim specifickym nedostatkem této metody je zavislost na poltu relevantnich transakef a
porovnatelnosti spole€nosti s ocefiovanou spolegnosti. I v piipadé, Ze takove transakce v nedavné dobé

probghly, spolehlivé vypovidajici trini data k témto transakcim nemuseji byt snadno dostupna a Uplna.

Hiavrii akcionaf Spolednosti pfi vyb&ru relevantnich transakci pfihlizel k nasledujicim kritériim:
i) cilova spolegnost transakce poskytuje telekomunikacni sluzby; ii) cilovd spole€nost operuje
na evropském trhu (s vyjimkou severni Evropy, kde se telekomunikacni spoletnosti obchodujl
s v§znamnou prémii oproti deskému, ale 1 zipadoevropskému trhu); iif) minimalni hodnota transakce
ginila 100 mil. EUR.; a iv) pfedmétem transakce byl majoritni podil na vlastnim kapitalu cilovych
spoleénosti, a tudiZ je kontrolni prémie, pokud existuje, jiz implicitné obsaZena v cené transakce.
Z nalezeného souboru porovnatelnych transakei pfi vypottu medianového EV/EBIT nésobku vyloudil

Hiavni akciondf transakei cilové spoletnosti Sunrise Communications Group AG, a to ze dvou dGvodu:

a. EV/EBIT nasobek cflové spoleénosti implikovany z transakce ve vysi 45,62 nelze pokladat
za nasobek odvozeny od dlouhodobg udrZitelného ukazatele EBIT.

b. PH aplikaci selektivni statistiky na bazi dvou smérodatnych odchylek od stiedni hodnoty
(v obou smérech) se hodnota implikovaného EV/EBIT nasobku z této transakce jevi jako

vyznamné odlehla hodnota, spadajici mimo interval této statistiky.

Transakéni nésobky Hlavni akciondF upravil o dopad IFRS 16. Z diivodu limitovanych transakénich dat
porovnal Hlavni akcionaf trini nasobky EV/EBIT bez IFRS 16 skupiny porovnatelnych spolefnosti
s trznimi nasobky sIFRS 16 a stejny pomér pak aplikoval u transakei, které prob&hly po datu
31.12.2018, tedy po datu Géinnosti standardu IFRS 16. Vybrané cilové spole¢nosti a jejich transakéni
nasobky EV/EBIT za posledni &tyfi roky jsou uvedeny v Tabulce €. 22.

55



Tabulka 22: Vybrané transakce

Porovnatelné transakce

Datum Implikovana trini EV/EBIT

Cilové spole€nosti ozpameni hodnota vlastniho .
transakee  kapitilu (mil. EUR) SORE
TalkTalk Telecom Group PLC (LSE:TALK) 08.10.2020 1973 9,90x
Play Communications S.A. (WSE:PLY) 21,09.2020 2208 11,18x
Altice Europe NV (50.66% Stake) 11.09.2020 6388 13,18x
Telenor companies (CEE region) 21.03.2018 na. 10,40x
Bulgarian Telecommunications Company EAD
(Vivacom) 07.11.2019 1200 20,02x
Multimedia Polska S.A. 31.01.2020 215 21,69x
Masmovil Ibercom SA (90.8% Stake) 01.06.2020 2964 17,23x
Sunrise Communications Group AG (SWX:SRCG} 12.08.2020 4 646 nmf,
Euskaltel, S.A. 28.03.2021 1963 31,46x
Medidn 15,21x
EV/EBIT IFRS 16 fiprava 0,96
Upraveny EV/EBIT nasobek ) 14,56x

Zdroj: Databize Mergermarket, S&P Capital 1Q

Metoda transak&nich nésobki je limitovana dostupnostf a kvalitou vefejné dostupnych dat. Zvefejnéné
transakéni &dstky se mohou ligit od skutetné zaplacenych Castek, transakce mohou déle zahrnovat
mnoZstvi podminek, tiprav a opci. Transakce mohou také reflektovat post-transakéni synergie Ci
informaéni asymetrii mezi prodvajicim a nakupujicim (tj. vlastnik podniku ma piesnéj3i informace
o skute¢né hodnot& podniku, a ma tudi¥ motivaci prodévat v momenté, kdy tusi, Ze nabizena cena

pievysuje skuteénou hodnotu podnikuy).

Hlavni akcionaf Spoletnosti déle proved] analyzu velikosti cflovych spole€nosti za tgelem upravy
o velikost. Podobné jako u trinich nasobkd, median pfirdzky za velikost pro cilové spoleénosti
dle pfistupu Duff & Phelps vychdzi na trovni 1,11 %, tudiZ Gprava o velikost je aplikovana stejné jako

v pfipadg trZnich nasobku (viz Tabulku &. 19).

Normalizovany ukazatel EBIT pro O2 je vypo&ten stejnym zpiisobem jako pro Gcely ocenéni trznimi
nésobky. Pro vypocet trzni hodnoty Spoletnosti metodou transakénich nésobkd byl normalizovany
EBIT ukazatel za 12 mésich bezprostfedné predchézejicich Datu ocenéni vyndsoben upravenym
medidnovym nésobkem EV/EBIT cilovych spolenosti, a poté byla odedtena vy3e istého dluhu,
odidt&na o vliv IFRS 16. Suma soudasnych hodnot z titulu mimoradné ziskovosti ve vy$i 7 535 mil. K&
(pro vypolet viz Tabulku &. 20) je pfittena k vysledné hodnoté vlastniho kapitalu k 30.06.2021.
Vysledek ocenéni metodou transakénich nésobkid je shrnut v Tabulce & 23. Spole€nost vlastni
neprovozni majetek v hodnot& 56 mil. K&, ktery pfedstavuji Spoleéné podniky a Ostatni majetkové
Gi¢asti. V poméru k celkovym aktiviim Spolecnosti jsou tato aktiva zanedbatelna. D4 se otekavat, Ze

srovnatelné spolednosti disponuji podobnou trovni neprovozniho majetku, a tudiZ je tento majetek jiZ

reflektovan implicitné v EV/EBIT nésobku.
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Interval hodnoty jedné akcie Spoleénosti (po vyplaté Dividend, k 31.12.2021) stanoveny metodou
transak&nich nasobki na zaklad& +/- 10% citlivosti na aplikovany EV/EBIT nasobek &ini 247 —306 K&.

Tabulka 23: Transakéni nasobky k 30.06.2021

Transakéni nasobky

‘EV/EBIT nasobek 14,56x
Uprava nasobku o velikost 103,85 %
Upraveny EV/EBIT nasobek 15,12x
Normalizovany EBIT za 12 mésicdl pfedchézejic{ch Datu ocenéni mil. K& 5714
Celkovi hotovost mil. K¢ 6 441
Dlouhodoby dluh mil. K¢ (12 091)
Kratkodoby dluh mil. K& (1380)
Zavazek z tituln vyplaty Dividendy mil. K¢ 6319)
Dodate&na soudasna hodnota z nadprimémé EBIT marZe mil. K& 7535
Trini hodnota vlastnihe kapifalu k 36.06.2021 mil. K& 80 571
Pocet akeii ks 300 882 157
Hodnota jedné akcie pfed Dividendou k 30.06.2021 K& 268
Cisty obchodni majetek k 30.06.2021 mil. K& 75130
Neprovozni hotovost k 30.06.2021 mil. K& 5441
PHitrodeni k 21.07.2021 - &isty obchodni majetek (drocerio CoE) mil. K¢ 277
Pritirodeni k 21.07.2021 - neprovozni hotovost (roéeno mésicni PRIBOR I
sazbot) mil. K& 2
Hodnota &istého obchodniho majetku pred Dividendou (21.07.2021) mil. K& 80 850
Vyplata Dividendy (sniZeni penénich prostfedki) mil. K& 6319)
Zanik zavazku z titulu vyplaty Dividendy mil. K& 6319
Trzni hodnota istého obchodniho majetku po Dividendé k 21.07.2021 mil. K¢ 30 850
Pritirodenf k 31.12.2021 - &isty obchodni majetek (droéeno CoE}) mil. Ké 2341
Trzni hodnota &istého obchodniho majetka po dividendé a pFitrodeni k mil. K& 83 191
31.12.2021
Poéet akeii ks 300 882 157
Ké 276

Hodnota jedné akcie po dividend€ k 31.12.2021

* Spoleénost viasmi neprovozni majetek v hodnoté 56 mil. K& kiery piedstavuji Spolecné podniky a Ostatni majetkové ulasti,
V pomeéru k celkovym aktivim Spolecrosti jsou tato aktiva zanedbatelnd. Dd se ocekdvat, Ze sravnaielné spolecnosti dispomyi
podobrou tirovni neprovozniho majetky, a tudiz je tento majetek jiZ reflektovdn implicitné v E V/EBIT ndsobku.
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Zavér

a) Volba metody ocenéni

Vysledek ocenéni jedné akeie Spolednosti za pouZiti vynosového pristupu &ini 264 K& (po vyplaté
Dividendy k 31.12.2021). K tomuto tigelu byl sestaven finanéni plan, ktery byl pfedstaven v sekci
&. 4. Hlavni akcionat proved] citlivostni analyzu na zm&nu v diskontni mife (+/- 0,25 %) a na EBIT
marzi, ke které Spoleénost konverguje (+/- 0,5 %). Vysledny interval hodnoty akcie &ini 241 —

291 K&.

Ocenéni bylo provedeno také metodou trnich a transak&nich nésobki. Hlavni akcionaf povaZoval
tyto metody pouze jako podpiirné, a to z divodu jejich uréitych metodickych nedostatkd uvedenych

vyse (viz sekci 5.c) a 5.d)).

Pro ocenéni metodou trznich nasobk Hlavn{ akciondf Spole¢nosti stanovil skupinu porovnatelnych
spoletnosti, dle které zjistil trzni nésobek EV/EBIT, ktery oéistil o dopad IFRS 16. EV/EBIT
nasabek byl stanoven jako primér medidnii nasobkit porovnatelnych spole€nosti k 31.12.2018,
31.12.2019, 31.12.2020 a 30.06.2021. Vysledny prum&my nasobek &ini 14,98x. Nasobek byl
nésledné upraven o velikost a aplikovan na normalizovany ukazatel EBIT Spoleénosti za 12 mésici
bezprostfedn$ predchazejicich Datu ocenéni, o&istény o dopad trokovych ndkladu z IFRS 16.
Interval hodnoty jedné akcie Spolegnosti (po vyplaté Dividend, k 31.12.2021) &ini 255 - 316 K&.

(+/- 10 % citlivost na aplikovany nésobek).

Pro ocenini metodou transaké&nich nasobki byla sestavena skupina transakei cilovych spoleCnosti,
které operuji v odvétvi telekomunikaénich sluZeb na evropském frhu. Z t&chto transakef byl odvozen
EV/EBIT nésobek za pomoci implikované hodnoty vlastniho kapitdlu. EV/EBIT nasobek
vyplyvajici ze srovnatelnych transakei €ini 14,56x. Nasobek byl ndsledng upraven o velikost a
aplikovan na normalizovany ukazatel EBIT Spolegnosti za 12 mé&sich bezprostiedné pfedchazejicich
Datu ocenéni, o&i§tény o dopad IFRS 16. Interval hodnoty jedné akcie Spole¢nosti &ini 247 — 306

K&. (/- 10 % citlivost na aplikovany ndsobek).
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Tabulka 24: Souhrn ocenéni (k 31.12.2021 pe vyplaceni Dividendy)

v e o e § o i im v € am  n e oy b m e r i D e e e e o a e e e o s 4 5 e b e et ke S e 4 g T8 8 4 4l s S kA
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' 276 !
} 3 !
1 Transakéni ndsobky 247 306 !
1 H !
E e mememime e mimememim e it ma et s b g e s e s e i

b) Stanoveni hodnoty jedné akcie Spolecnosti

Na zaklad& vy$e uvedenych argumentt je stanovena hodnota akcie o nominalni hodnoté 10 K¢ ke
dni, ke kterému m4 probéhnout oéekdvané vyt&snéni minoritnich akciondfl (31.12.2021), ve vysi
264 K&. Tato cena reflekiuje vyplatu Dividendy 21.07.2021, tedy den, ktery bude Olekéavanému

datu vytdsnéni pfedchdzet, v hodnot& 21 K¢ na jednu akcii Spolecnosti.

Ocenéni reflektuje data dostupna pied jejim podanim.
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Priloha A — Historicka analyza Spole&nosti a finanéntho planu
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Pfiloha B — Ocenéni metodou DCF
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Ptiloha C — EBIT marzZe porovnatelnych spole¢nosti a dalsich telekomunikaénich spole¢nosti

FBIT marZe porownatelnych spoleénos i

Spoletnost 2016 2017 2018 2019 2020 Medidn Pramér
Telia Company AB (publ) 173% 156% 1535% 13,7% 118% | 146%  142%
Hisa Oyj 21,5%  213%  21,7% 215%  21.9% | 2L6% 2L6%
Telecom Italia S.p A. 199% 191% 173% 173% 13.8% | 173% 169%
Tele2 AR (publ) 189%  173%  188%  184% 204% | 186% 187%
Telefonica Deutschland Holding AG 4,1%) 06% (03%) (2.5%) (1,5%)]| (05%) (09%)
Hellenic Telecommunications Organization S.A. 10,0% 12,4% 12,6% 18,3% 19,0% 15,4% 15,6%
Proximus PLC 152%  14,5% 13,8% 146% 140% | 143% 142%
Telekom Austra AG 10,9%  102% 97% 132% 157% | 1L,7% 122%
1&1 AG 156% 162% 233% 220% 153% | 191% 192%
Orange Polska S.A. 32% 32% 1.3% 2,7% 2,6% 2,7% 24%
Euskaltel, S.A. 223%  205% 203%  188% 192% | 198% 197%
NOS, S.GPS,SA. 109% 100% 129% 147% 136% | 132% 128%
Orange Belgium S.A. 9.5% 6,7% 4.8% 44% 6,2% 55% 5.5%
Telia Lietuva, AB 162% 168% 174%  156% 160% | 164%  164%
Magyar Telekom Tavkozlési Nyilvanosan Mikodo Részvénytasas  121%  124%  11,0%  IL,5%  115% | 115%  116%
Digi Commmunications N.V. 10,5% 12,9% 12,1% 12,0% 13,1% | 12,5% 12,5%
Hrvatski Telekom d.d. 191%  154% 178% I13,7% 120% | 146% 147%
Medidn 152% 14,5% 13,8% 14,6% 13,8% 14,6% 14,2%
Pritmé&r 135% 132% 135% 135% 132% | 134% 134%
Primér mediinu za 2018 -2020 14,1%

Priimér medianu za 2016 - 2020 144%

EBIT marie porovaatelnych s pole€nosti - dal§i skupiny

Zapadni a Severni Evropa 2016 2017 2018 2019 2620 Medidn Primér
Deutsche Telekom AG 108% 119% 126% 132% 140% | 126% 125%
Vodafone Group Plc 47% 97%  103% 94% 9,7% 9,7% 88%
Omange S.A. 13.0% 131% 119% 139% 135% | 13,1% 13,1%
Swisscom AG 180% 181% 17,7% 17,1% 17,7% | 177% 17,7%
Telefonica, S.A. 127% 126% 11.8% 108% 104% | 118% 11,7
BT Group plc 171%  16,1% 176%  152% 149% | 161% 162%
Liberty Global plc 12.4% 7.5% 8,5% 83% 186% 85% 1,1%
Koninklijke KPN N.V. 146% 151% 166% 175%  182% | 166%  164%
iliad S.A. i52% 174%  13,9% 1,1% 60% | 139% 10,7%
Bredband2 i Skandinavien AB (publ) 7,5% 7,8% 6,8% 7.6% 54% 7.5% 7.0%
GOplec. 168% 179%  209% 149% 132% | 168% 168%
Netia S.A. 19% 4,5% 5,7% 4.9% 54% 4.9% 4,5%
Medién 129% 128% 123% 120% 134%| 128% 121%
Primgr 12,1%  126% 129%  112% 123% | 124%  122%
Primér mediinu za 2018 - 2020 12,5%

Infrastrukturni s poleénosti 2016 2017 2018 2019 2020| Medidn Pramér
Cellnex Telecom, S.A. 165% 198% 196% 129% 80% | 165% 153%
Infrastrutture Wircless Italiane S.p.A. 443%  S06%  530%  538%  406% | 50,6%  48,5%
Helios Towers plc 9,0%) (12%) 9,6% 13,9% 17,8% 9,6% 6,2%
Retelit Sp.A. 15% 12,1% 153% 13,4% 84% | 12,1% 10,1%
Hexatronic Group AB (publ) 7.8% 8.4% 5.1% 5.0% 8.4% 7,8% 6,9%
Median 78% 12,1%  153% 134% 84% | 12,1% 10,1%
Priingr 12,2% 179%  205% 198% 166% | 193% 174%
Priimér mediinu za 2018 -202¢ 123%
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Pfiloha D — Vypis Spole&nosti z obchodniho rejstiiku

Pk elek k - 1 “RESTEKY SOUD V PRAZE® dne 1.7.2021 v 313508, EPVidinecueSaaXyGIqHXNyleyiG

Tervio vypia & veiefrfen rep

§ poncp

Vypis

2 obehodaiho rejstiiku, vedeného
Méstskyra soudem v Praze
oddil B, vipzka 2322

Datum vzniku a zapisu: 1. ledna 1994

Spisova znactka:

B 2322 vedena u Méstského soudu v Praze

Obchodni firma: 02 Czech Republic as.

Sidlo: Praha 4 - Michie, Za Brumiovkou 286/2, PSC 14022
Identifikaéni Eislo: 601 93 336

Prévni forma: Akciova spaleénost

Predmét podnikdni:

Poskytovént technickych siuZeb k ochrané majetku a osob

Projekiova €innost ve vystavbé

tinnost {&etnich poraded, vedeai Ufetnicivi

Vykon komunikagnich Einnosti na Gzemi Ceské republiky:

a) vefejna pevnd sit elektronickych kamunikaci

b} vefejna sit pro plenos rozhlasoveho a televizniho signalu

c} vefejna pevna telefonni sit

d} vefejné dostupna tetefonn sluZba

e} zajidtovani vefejné mobiini telefonn sité

1) ostatni hlasoveé stuZby ( sluzba je poskytovana jake vefejné dostupna)

g} prondjem okruhii { sluzba je poskytovana jako vefené dostupna}

R} &iteni rozhlasového a televiznino signalu { sluZba je poskytovana jako vefejné
dostupna)

i} shuzby plenosu dat { sluZba je poskytovana jako vefejné dostupnd)

i) stuzby pfistupu k sfti intemnet ( sluZba je poskytovéna jaka vefejné dostupnd)
k) ostatni htasové slugby ( siuzba neni poskytovana jako vefejné dostupna)

Provadéni staveb. jejich zmén & odstrafiovani

Montd?, opravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni

vykan zeméméfickych Einnosti

Vyroba, instalace, opravy efekirickych strojli a pfistroifi, elektronickych a
telekomunikaénich zafizeni

Vyroha, obchod a shsZby neuvedend v pfilohach 1 az 3 Fivnostenského zdkona

ginnost ficetnich poraded, vedeni Getnictvi, vedent dafiové evidence

provozovani pievzatého rozhiasového a televizniho vysilani

paskytovani platebnich stuZeb malého rozsahu

Poskytovani nebo zprostiedkovani spotfebiteiského dvéru

Statutdrni organ - pfedstavenstvo:

Pfedseda
pfedstavenstva:

ing. INDRICH FREMUTH, dat, nar. 11. éervna 1975
U Vojanky 1309/1a, Kosife, 150 00 Praha 5

Den vzniku funkce: 10. tedna 2018

Den vzniku Sensivi: 1. ledna 2018

¢len pfedstavenstva:

Mgr. VACLAV ZAKOURIL, dat. nar. 16. bfezna 1974
UreSova 138478, Kunratice, 148 00 Peaha 4

Dean vzniku funkce: 16. bfezna 2018

Den vzaiku &lenstvi: 16. bfezna 2018

mistopfedseda
predstavenstva:

Udgje platné ke dni- 1. Eervence 2021 03:39 v3
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oddit B, viozka 2322

ing. TOMAS KQURIL. dat. nar. 23. kvémna 1974
Perlitova 1834729, Kré, 140 00 Praha 4

Den vzniku funkce: 8. ledna 2020

Den vzniku Elensivi: 1. ledna 2020

Zplsob jednéni:

Za spoleénost jednaji spoletné dva Clenové pledstavensiva

Dozoréi rada:
£len dozordi rady:

Mar. KATERINA MAROVA, dai. nar. 11. dubna 1882
Jirdskova 825/4, 767 01 Kroméfiz
Den vzniku Elenstvi: 4. &ervna 2018

Predseda dozoréi
rady:
Ing. LADISLAY BARTONICEK, dat. nar. 27. kvéna 1964
Vézehska 859/9, Staré Mésto, 110 00 Praha 1
Den vzniku funkce: 5. dervna 2018
Den vzniku Clenstvl: 10. kvétna 2017
Mistopfedseda

dozorli rady:

PAVEL MILEC, dat. nar. 12. {ijna 1977
Spoleéna 221346, Lihed, 182 00 Praha 8
Den vzniku funkce: 25. tnora 2019

Den vzaiku Elenstvl: 14. ledna 2019

Akcie:

1 ks kmenové akcie na jméno v zaknitované podobé ve jmenovité hodnaté 100.-
KE

300 882 147 ks keenové akcie na jméno v zaknihované padobé ve jmenavité
hodnotd 10,- KE

Zalkdadni kapital:

3008 821 570,- K&
Splacena: 100%

Ostatni skuteénosti:

Zatozeni spolednasti: Akciova spolecnast byla zaloZena podle par. 172
Dhchadnihe zakaniku. Jedinym zakladatelem spoleénosti je Fond narodning
majetku Ceské republiky se sidiem v Praze 2, Radinovo nébF. 42, na ktery plesel
majetek stitniba podniku SPT TELECOM s.p. ve smyslu par. 11 odst. 3 zak. €.
92/1991 Sb., 0 podminkach pfevodu majetku statu na jiné osoby, ve znéni
predpis pozdéjSich.

Obchodni spolegnost SPT TELECOM, a.s. je pravnim néstupcem obchodni
spofecnosti TELSOURCE a.s. se sidlem Pobfeéni 3, Praha 8. 1CQ: 63079267,

Zakiadatel splatit 100 % zakiadniho jméni spolecnosti, kieré je pledstavovano
cenou vkiadaného hmoiného a daliho majetku uvedeného v zakladatelské
listing. Ocenéni tohoto majetku je obsaZeno ve schvaleném privatizalnim
projektu stamiho podniku SPT TELECOM s.p.

Na spoleénost CESKY TELECOM,a.s. pfedlo v souladu se smiouvou o pievzeti
fméni uzavienou mezi spaleénosti Eurotef Praha spol. sr.0.a spoletnosti
CESKY TELECOM,.a.s. dne 3.kvBna 2006 jméni zanikajici spole€nost Eurotel
Praha,spol. s r.0., se sidlem Praha 4, Vyskogilova £.p.1442/1b, PSC 14021, IC:
152 68 306, zapsané v obchodnim rejstitku vedeném Méstskym soudem

v Praze, oddil C, viazka 1504.Spoletnost CESKY TELECOM,a.s. je pravnim
néstupcem zaniklé spolednosti Eurotel Praha, spol. s r.0. a pfesto na ni jméni
této spoleénost vietnd prav a povinnosti z pracovnépravaich vzahil.

Na zakladé smiouvy o viladu &4sti podniku uzaviené doe 16.prosince 2011 mezi
spoletnosti Telefdnica Czech Republic, as., 1C: 601 93 336 a spole¢nosti

Udaje plainé ke dni: 1. Servence 2021 03:39 23
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informacni inky, a.s., IC: 242 00 077, doslo s Glinnosti ke dni 1. fedna 2012 ke
vikiadu Easti podniku spoleénosti Telefdnica Czech Republic, ass.,
pfedstavovanou samostainou organizadnl slozkou oznaceneu jako “infotmacni a
asistencni skuZby a katalog firem (Call-based information services a On-fine
bussines catalogue)’, do zékiadniha kapitdlu spaleénosti informadni finky. a.s.

Doglo ke slouten{ spolecnosti, jako spoleénosti nastupnicke, se spalecnasti
Telefénica O2 Business Solutions, spof. s .r.0. se sidlem Praha 4, Michle, Za
Brumioviou 266/2, PSE 140 00, IC 45797111, jako spolecnost zanikajici. Na
spolecnast predio sloutenim jméni spolecnosti Telefdnica O2 Business
Solutions, spol. s 1.0.

Pofet Elend staiutarniho organu: 3

Podet Elend dozordi rady: 3

Obchodni korporace se podfidila zakenu jako celku postupem podte § 777 odst.
5 zakona &. 80/2012 Sh.. o obchodaich spolefnostech a druzstvech.

Dodlo k rozdéleni spoletnost formeu odStépeni se vznikem jedné nové
spoleénosti, a to spolednost Ceska telekomunikatai infrastrukiura as., se sidiem
Olsanska 2681/6, Praha 3, PSC 130 00. Na uvedenou néstupnickou spaletnost
pfesla odStépena Cast jméni spolednosti urfend projektem rozdéleni ze dne
13.3.2015.

Spoleinost pfevedia na spoletnost 02 T Services s.r.o., 1C0: 028 18 678, se
sidiem Praha 4 - Michle, Za Brumlovkou 266/2, PSC 14022, €ast zavadu, alo
jako nepenézity vkiad pfi zvySeni zakiadniho kapitalu spoletnosti O2 IT Services
S.1.0. na zAkladé smiouvy o vkiadu éast zavodu ze dne 8.12.2015, kiera nabyla
acinnosti dne 1.1.2016.

Spoleénost nabyla Cast zavedu. od spoleénosd Internethome, S.1.0.. 1CO:
24161357, se sidlem Za Brumniovkou 266/2, Michle, 140 00 Praha 4. atlona
zakladé smiouvy o koupi £asti zavodu ze dne 4. 5. 2016. Dnem nabyti Casti
zavodu spoiecnosti dle uvedené smiouvy je 1. 6. 2016.

Spoleénost nabyta od spole€nosti O2 IT Services s.r.o., 1CO 028 19 678, se
sidlem Za Brumiovkou 266/2, Michte, 140 00 Praha 4, €ast zévodu oznalencu
jako Divize Aplikatni podpora, a 10 na zakladé smiouvy o koupi Casti zavodu ze
dne 26. 4. 2017, pficemz se strany dohodly na datu pfevodu viastnického prava
ke dni 1. 5. 2017,

Spole€nost nabyta od spolegnosti O2 T Services s.r.o. €O 028 19 678, se
sidiem Za Brumiovkou 266/2. Michte, 140 00 Praha 4, &ast zavody oznalenoy
jako Divize Standardni z&kaznicka fedeni, a to na zaklad& smiouvy o koupi Cast
zavodu ze dne 26. 4. 2017, pfi€emZ se strany dohodly na datu prevodu
viastnického prava ke dni 1. 5. 2017,

Spoletnost pfevedia na spoleénost Nej.cz s.r.0., 1CO 03213595, se sidlem
Francouzska 75/4, Vinohrady, 120 00 Praha 2, &ast zavodu oznalenau jako
FIBER, a to na zakiadé smiouvy o koupi Casti zavodu ze dne 30.10.2017,
piitems? se strany dohodly na datu pfevody viastnického prava ke dni 1.12.
2017.

Spole¢nost nabyla od spoleénosti eKasa s.r.0., 1CO: 05089131, se sidiem Praha
4 - Michle, Za Brumlovkou 266/2, PSC 14022, zdvad, a to na zakladé smiouvy o
koupi Easti zavodu ze dne 18.11.2020, piicemZ dnem nabyti zavodu spoleénosti
die uvedend smiouvy je 1.12.2020.

Udaje plané ke dni: 1. Servence 2021 03:39 313
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Priloha E — Vyro&ni zprava Spolecnosti za rok 2020

{pFilozeno samostatné)
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Priloha F — Konsolidované finanéni vykazy Spolednosti za roky Sledovaného obdobi (2015-2020)
Korsotdovand et 2avBrig za rok hondid 31, prosince 2020
KONSOLIDOVANY VYKAZ O UPLNEM VYSLEDKU

Sestaveny za rok koncici 31, prosince 2020
Rok kontid Rok kandid

¥ mitionech K& Pozn. 31. prosinee 2020 31. prosinee 2018
Yynosy 3,4 39771 38760
Ostatni vinasy 2 netelekamunikacnich sluzeb 3 161 160
Aktwace diouhodobych aktiv 3 360 349
Naklady 3.5 -26 555 -26 397
2traty ze zashodnocent finanénich aktiv 14, 18 -416 -253

Odpisy hunoinych a nehmotnych akuy

a aktw 2 prav k udlvéal 10, 11,12 -4 802 4797
Odpisy pfirtstkavych ndkdadd na ziskani smiouvy 4 -584 -555
Ztraty ze znehodnoceni dlouhodobych aktiv 10, 11 -15 -26
Provozn( zisk 7920 7241
Financni vynosy [ 26 86
Finanéni naklady & 520 444
Podif na ztraté-yziskul+) investic actovanych

ekvivalentni metodou 26 4 2
Zisk pled zdan®nim 7430 § 885
Dan z piyma 7 -1584 -1 425
Zisk po zdangn{ 5846 5460
Ostatnf Gplny vsledek

PoloZky, které se ndsledn® mohou reklasifikovat

do hospodafsksho vyslediu

Zména rediné hadnoty finanéruch nastrojl zapdtuicich

penéini toky, po adelteni dané i8 -1 -13
Rozdily 2 kurzowych plepodtl 81 -52
Polatky, kteeé s2 nebudou reklasifikovat da

hospodatsksho visledku

Zména rediné hodnoly inwestic do kapitdlowych
nastrojl precefiovanych do ostatntho oplnéhe

vysledku, po odecteni dand 18 0 16
Gstatrf Gpiny visledek ofSténg o dall 80 A9
Celkovy Gping visledek ofiStiny o dafi 5926 5411
Zisk po zdanéni phpadajici:
Akcionafim Spolednosti 8 S 860 5 463
Nekontrolnim poditim -14 -3

Celkovy Gplny vysledek pfipadajici:
Akcionaftm Spolednosti 5940 5414
Nekontroinire podilém -14 -3

Zisk na akcii piipadaijici akcionarim Spolednosti {(KE) -
zakladni~ 8 19 18

*« Vzhledem k tomu, 2¢ Spolecnost nevydala 2adné konvertibilni nastroje, nedochazl ke ziedéni zisku.



wonschdovana Uéeind zéwlrka za rob kondici 31, prosings 2020

KONSOLIDOVANA ROZVAHA

Sestavend & 31. prosing 2020
V mifionech K& Pozndmka 31, prosince 2020 31. prosince 2019
AKTIVA
Pozemky, budovy a zafizeni 10 6176 8171
Nehmowna aktiva 11 17520 15457
Aktiva Z prav & udivani 12 3368 4094
Prirdstkowd naklady na ziskani smicuvy 4 851 766
Cenné papiry v ekvivalenc 26 13 13
Smiluvni aktiva 4 4 i28
Ostatni aktiva 14 1220 1213
Odlnzend dafiova pohledavka 19 64 163
Dlouhodobs aktiva 29 286 28 (06
Zasoby 13 o921 987
Pohledavky 14 5 988 7 247
Splaind daniova pohledavka 7 41 81
smfuwni akiiva 4 243 354
Penize 3 pendini elvivalenty i5 3922 5939
Aktiva uréend k prodeji [¢] 16
Kratkodobé aktiva 11115 14 674
Aktiva celkem 49 401 42 680
VLASTNI KAPITAL A ZAVAZKY
Zakladni kapitatl 24 3009 3102
Viastni akcie 24 o -2 348
Envisni 3%io 24 4 806 8 264
Nerozdéleny zisk a ostatni fondy 5871 5 145
Viastnf kapital plipadajicf akdonsfim 13786 14 163
matefského podnlku celkem
Nekontroini podily 8] 14
Viastnf kapitd! celkem 13786 14177
finanéni zévazky 17 13084 7530
Zavarky 2 leasingu 12 2885 3475
Odinzeny danovy zdvazek 19 373 511
Rezervy 20 82 74
Seoluvni zdvazky 4 &7 56
Ostatni zavazky 16 1158 546
Diouhodobé zévazky 17 650 12192
Finanéni zavazky 17 75 7066
Zavazky z leasingu 12 659 693
Obchodni a jiné zavazky 16 7037 7853
Splatny danovy zivazek ? 447 66
Senfuvni zavazky 4 564 514
Rezervy 20 183 118
Kratkodobé zévazky 8965 16311
Zévazky celken 26 615 28 503
Viastn! kapital a z8vazky celkem 40 401 42 680

Viyroéni zprava 2020 | 02 Czech Republic a5,
46



Konsolidovana dcetni zavéika za rok koridici 31. prosince 2020

KONSOLIDOVANY VYKAZ O ZMENE VLASTNIHO KAPITALU

Sestaveny za rok kongici 31. prosince 2020

Vst kgt pipedaic akeboadfiim matelskiho podinlny
Rozdlly Fond Tpfeceniind  Zijtinf Mixstnf
Zikdadn? Vsl zigmovch doostatnhe  penlinich  Nerozddend Nekcortrolod faptl
¥ mitionech KE Pon.  lapldl Embrf 5o sde  pRpold  Fondy (pidhovgsiedas tokd A% Cedem podly  odftem
K1 lednts 2020 312 8154 2348 -35 278 B 2 4882 14163 14 #4177
Ossaistiup'ng wsedek 8 ¢ G B3 [} k) -3 o & € &
25k po pdandn b o Q ¢ g 2 k] S86C 3860 -14 5846
Celong Gpiing visiedek [ [ [ 8 o L] <t 5850 5940 -4 5926
Frode] fmantmch 6As1oes
siecehiovamych da ostathn
Ge'rdho vydedin o e ¢ a3 1 2 o -2 a i a
Vyphad deodend & pryzh
ozt 3 & ~1263 & < o] o 3 51 4317 ] 5317
Trusoni vissnick Ao 2% -9 -2 255 238 € a k] [\] i+] 1] G ]
K 31. prosind 2020 3008 4806 9 46 278 ¢ 21 5626 13786 [ 13786
Viastnd kapstél pfipecagid akoonshim mateského podnii
foadfly Fond zplecentind  Zapltend Vixstes
2Zaldadnd Wastd  zhurovich dooststnf  pendinich  NeropdBeny Nekontroind lapiti
V miZlonech K2 Pecn. lepitd  Emird 880 kel plepaleh Fondy  Oplného vyslediu toikd Ak Celem podéy celkern
K 1. jednu 2019 3102 4470 -2 204 17 e 2 35 4523 1Bas ] 1SS
Cstatni Gp'ny vyvintek g o o 32 i & Rk ] -9 13 %
Zek oo TRt o g k] 3 3 [+] g 5453 5 453 3 5460
Caikovy Gping vosdedek 0 ] o 52 ¢ 16 -13 5463 5414 -3 541t
Prode] frarkrich nastrons
riecedouarth do oatatn b
upndbo vipkedky 3 o Q 44 2 o -1& ¢ 16 2 ] 3
yplata dotiend 3, mpch
sl Dot 2 [ R icy ¢ a ¢ < c S 125 63512 o 5332
Pofivent wixtnkh atcd 24 o [} 144 ¢ 2 [ b ] REN @ 434
Spance doed t? 3polelnast
s nekonirainim podiom 26 a 1] o 1] G ] ] o ] 17 17
K31, peosing 2019 3102 BI64 2348 -35 278 2 n 4882 RLR O] 4 w177
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Kansahdovana udeus zdvérka zs rok kondid 31, prosincz 2020

KONSOLIDOVANY VYKAZ PENEZNICH TOKD

Sestaveny za rok kondici 31, prosinice 2020
V mifionech K&
Tisk ped zdanénim

Upravy o

Cdpisy braotayeh  nehimolnych akiiv a akiiv 2 pudv

k uzivini

Odpisy plitistkoeych nakladi: na zskani smiouwy

Snifeni haxdnoty aktv
Cisté Grokovs naklady
Nerealirovane kurzoé ziskyl-¥zlratyl+) {netio}

Zména stavu rezery, opravnjch polofek a Zsk(-Wzirata

2z prodeje  odpisy pahledivek
Ostatei Gpravy
Zmdna provarntho kaphtéiv

ZvFenii-Yencteni+) pohledavek 4 ostatnich aktiy

Lwpteni-Yinizeni{+} stave zasab

2uyieni-} plirdstkowich nakladl na zekan! smiouvy

uygenil-Yaniteni(+) smitwmich aky
rgteni{+Ysoilenit-} smiuvnich zdvazkd

2wgSends ¥snitenil-) obchodnich a finych zaveski

Pendn toky z proveand dnnost
Pjate droky
Zaplacend dan 2 piijmd

it peninf toky 2 provon! Snnosti

Peni¥n{ toky Z investitnf dnnosti

Potizeni diouhodubého hmetého majetkn
Paffzeni tiouhodobého nehmoingho majetku
Pitrmy 2 pradeje dlochodobého majetku
Piiray ¢ prodeje akliv drienych k prodefs
Frgmy 7 prodeje asti pedniky & gnych meestic
Pofizeni deefingeh spofedaosti

Pijaté dividendy a find distribuce

Splacené plicky )

Cists pendnf toky z investién{ Snnosti

Peniin toky z finandnf Snnosti
Cerpant Gvdr

Splaceni Gvérd

Splateni zévazky 2 feasingu
Zaplaceneé droky

Diwdendy a jiné distnbuce vyplacene
Potireni viastrich akeit

Cisté pend3nf toky 2 finanind Sanast

Cists aviSonk+YsniZeni(-} stavu pendz a peninich
ekvivalertl

Penize a pendini ekvivalenty na zadatku roku
Y

Wiy pohybu ménovych kurzil na stav pendz & penéinich

ckvivateniis

Pentze a pendin{ ekvivalenty na kond roki

Rok kondid Rok konlfd

Pozn.  3t.presince2020  31. prosince 2019
7 430 6885

101,32 4302 5797
$54 555

10, 11 15 2%
& 334 362
) 7

671 311

68 77

1053 569

-14 -84

4 663 645
166 62

51 21

305 24

13498 11405

16 24

-1205 -1 448

12308 9980

-1 108 1569

3268 1370

5 3

8 o

o 69

s s

13 11

5 5

5343 7989

17 0 2106
17 181 4
12 787 688
352 380

6318 6332

6 144

9068 342

2102 3569

15 5989 2475
35 .55

15 3922 5589

Vyroéni zprdva 2020 | O2 Czech Republic as.
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KONSOLIDOVANY VYKAZ O UPLNEM VYSLEDKU

Sestaveny za rok kongici 31. prosince 2018

Rok kon&ict
V mifionedh K& Pozn. 31. prosince 2018
Vynosy 1,2 3799
Ostatni wnosy z netelekomurikaénich stuzely 1 207
Aktivace dicuhodobych aktiv 1 335
Naklady 3 -27 140
2iréty ze znehodnoceni finanénich aktiv 11,15 235
Zisk pled 2apoftenim Grokd, danf a odplsd (EBITDA) 11163
Qdpisy hrotnych a nehmotnych aktiv B 9 -3573
QOdpisy piirustkovych nakiadd na 2iskani smiauvy 2 455
Ztraty ze znehadnoceni diouhadobych aktiv 8.3 -27
Provoznil zisk 7108
Finanéni vynosy 4 30
Finandni naklady a4 -224
Podil na 2tra1&(-¥zisku(+) investic uctovanych
ekvivalenéni metodou 23 2
Zisk pled zdandnim 6916
Dar z pfijmi 4] -1468
Zisk po zdandnf 5448
Ostatnf Gping vysledek
PaloZky, které se ndsledn& mohiou rekiasifikovat
do hospodafského vsledia
Zména redlné hadnoty finandnich ndsteoj
zajistujicich penézni toky, po odedteni dang 15 14
Zména rediné hodnoty finanénich néstrojl
precefovanych do ostatniho Gpiného vysledku, po
odecteni dané 15 0
Rozdily  kurzowych plepodtd 19
PoloZky, které se nebudou reklasifikovat do
hospodalského vistedku
Zména redlné hodnoty investic do kapitalovgch
ndstroji pleceriovanych do ostatniho dplného
vistedku, po odedteni dané 15 -18
Ostatnf Gpiny vwsledek o&S8tEny o daff 14
Celkovy Gplng visledek ofisténg o daft 5462

Rok kondicf
31. prosince 2017

37 709
146
346
-27 49
192
10513
-3348
]
—h
7158

120
<179

-
7098

-1 511

5587

21

-200

-176

5411

Zisk po zdanénl pfipadajici:

Akciondiom Spolecnosts s 5 450
Nekontrolnim podilim -2
Celkovy (ping vysledek pfipadajici:

Akciondfom Spalednosti S 464
fNekontrolnim podilim -2
Zisk na akdi piipadajici akcionatam Spolecnasti (K&} -

zakladni” 5 18

18

« Vzhledem k iornu, 2e Spoleénost nevydala 2adng konverubilni nastroje, nedochizi ke zéedéni zisky.
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KONSOLIDOVANA ROZVAHA

Sestavend k 31. prosinc 2018

V milionech K&

AKTIVA

Pozemky, budavy a zatizeni
Nehmatna aktiva

Prir(istkové naklady na ziskani smiouvy
Cenné papiry v ekvivalenci

Smiluvni aktiva

Ostatni diouhodobd aktive

OdloZend dariova pohledavka
Diouhiodoba aktiva

Zasohy

Pohledavky

Splatna dafiova pohledavka

Smiuvni aktiva

Penize a penézni ekvivalenty
aktiva

Aktiva cetkern

VLASTNI KAPITAL A ZAVAZKY
2akladni kapital

Viastni akeia

Emisni &Zio

Nerozdéleny zisk a ostatni fondy
Viastn{ kapité! pfipadajid akconsiim
matelského podniku celkem
Nekontrolni podily

Viastnf kapita! celkem

finanéni zavazky
OdloZeny danovy zavazek
Rezervy

Smiluvni zavazky

Ostatni zévazky

Dlouhodobé zévazky

fFinanéni zévazky
Obchodni a jiné zévazky
Splatny danovy zavazek
Smiuvni zavazky
Rezervy

Kratkodobé 2avazky
Z&vazky celkem

Viastnf kapita! a zévazky cetkem

Pozndmka

D e o

11

10
it

—
NN

21
21
21

14
i6
17
13

14
13

17

31. prosince 2018 31, prosince 2017
6130 5636
17 164 16 815
678 ]

16 18

134 o]
300 726
168 216
25190 23411
906 824

7 0a7 6519
1) o]

411 o
2475 4 088
10 340 11 431
36130 34 842
3102 3102
-2 204 -2204
9470 10676
4 857 3501
15225 15475
a g
15225 15 475
10 461 10 448
484 270

66 53

81 o]

931 116

12 083 10887
38 Ez:
7975 8209
116 139
610 ¢

33 94
8822 8480
20905 19 367
36 130 34842

W
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Vmiionech K&

K 1. ledny 2018

Uprava pli pevolni aglac:
FRS § tpo odedteni danst

Hprava pii préotn aptkaci
IFRS 15 fpa ddedtani dand}

Upraverg istatek k 1. fednus
08

Qsiasei Gping weladek
&k po xlankni

Celkong dpln vystedek

Prodej finanthich sdstropd
plecadiguangth ga eslatnbo
apindho visedku

Cistoguce adsoohiazent
vroKe 2018

Distribuce & viasinim akoim
Transakee s nekenurginimi
pasdy

K 31. prosind 2018

V milionech KE

K 1 lednie 2017
Osatni Gplny walpdek
Zisk po 2dentni

Celkowg Gping vjsiedek

Kagdssond plispéeky
a ostatni plevody

Sistnbuce odsaubiasend
vroce 2017

Oisteibuce K viastnim akc im
Pofizeni vastrich akeii
Aksizice riekantrohuich
podith

Akvzice deeling spoletrost

5 nekontrolrim podilem

0,VYROCHI ZPRAVA 2013
%\ =2
KONSOLIDOVANY VYKAZ O ZMENE VLASTNIHO KAPITALU
Sestaveny za rok kongici 31. prosince 2018
Vizstnt kapeud] pligsadaic akcionfiin matefskéha podniky

Roadily Fond 2 plecaninf Zafidtinf Wiastn!
Zakladnl Viastnf  x'kurzovych doostatntho  pentinich  Nerozd&ent Nekootroln} keapita!
Pom,  kaphsl Emisnd 450 skde  plepottt  Fondy Gpinehowjsiedku tokd dk  Celkem podly  cekem
3102 10676 -2 204 -2 278 3 Fal 3601 15475 o 15473

A o0 53 -8 < 0 a 2 -8 -9 [} -3
A o o Q i 0 ] o 626 626 a 826
3102 0676 2204 -2 28 3 21 4218 16 052 ] 15092

0 b ] 13 e -13 14 2 14 ¢ 14
9 0 [*] ] o o k1] § 450 5450 -2 5448

1] 1] [} 19 0 -19 14 5450 5464 -2 5462

o 2 1] 0 ¢ Rt o BB ¢ 1] vl

7 o 1208 4] & © o ] -5274 -6 480 [+ 548C
? 0 1] ] o 43 4] o 138 121 ] 148
2 [ 0 o 5} [/ g [:3 1 i 2 3
302 9470 2204 17 28 2 35 4529 15228 ] 15225

Vigstnd iapithl ilcl skoondlom matefského ik

Rozdfly Zajiftan! Viastnt

Zakiadnl Mastnf 2 kurzowich Reafzovateing  pendinich  NeroadBleny Nekontrolnf feapitd}

Pozn. kapitdl Emisn{ &30 akde pfepottd fondy  finantnl aktiva tokd ik Cefkem padly cetkern
R ird 11894 <1152 198 250 [+ [ 3212 17 504 1 17505

& '3 ] -200 b3 3 21 o -176 0 -17%

2 Q ¢ 0 [ ) 1] 5592 5392 -5 5387

[} 13 1] =200 ] 3 2y 5592 5416 5 5411

ko] Q 0 1 28 G ° -28 ¢ 1] ]

? o <1218 0 Q ¢ L] V] 5234 -6 452 4] -6 497
7 Q a9 0 1] [} ¢ 0 98 93 0 98
21 L) [+ -10%82 8 o k] ¢ 1] -1 gs2 2 -1052
23 0 ] 1] 0 [¢] a 4] 1 1 -1 ]
23 ] G ) a 0 g 0 0 o 5 5
3 10676 2284 -2 78 3 2 3601 15475 ] 15475

K 31. prosing 2017
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KONSOLIDOVANY VYKAZ PENEZNICH TOKO

Sestaveny za rok kondici 31, prosince 2018

Tisk pled 2dandnim
Upravy o7

Podil ria ziskuf-Yatediéls) wvesad Ssdiovanch skywalendnal melodou

Vynosy ¥ dividend

GCdpisy hmotnych aktv

Odpisy netmagingch aktiv

Odpsy ptidstrovych rikladi na Ziskan. smiouvy

SniZeni hodnoty akti

Zisk(-Yrwdtal) 7 prodege Gaubodobych hmotnych

a nehmanych sk

Zisk{-¥2tratats) 2 prodee ast podniky @ poych irvestic

Crité qeokové ndkiagy

Nereahzovane kurzewd sskyl- Yoy ineilo)

Irndna redind hodnoty

Zména $tavis rezer, aprawnych poliiek a sdpss pohledavek
Pendn! toky z provoznf Gnnosti ped zmEnou provommiho kaphtaiu
Zmdna provamihio kepitalu:

Zvigeni-¥smzeniy) pobieddvek a astalnich akliv
Zvpteni-ysnitenifs) stavu 2dsob

Zviteni ¥snizeni(-} fisandnich akty 3 2avazki v redl=d hodnoté s dopadetn

do vhazu zisku & zudty

2vydenil-} plitGstkowich nakladi na ziskani sinfotsy
Zuysent-¥srizenk+) smiuvnich akiv
wsenif+penizenii-} obchodnich a jirgch zavazki

Pendind toky 2 provoanl Snnosti

Zaplacend (roky

Priratd Groky

Zaplacena dant Z pilimis

Cisté pend¥nf toky z provozn! Snnostl

Panidnd toky z investicni Sinnosti

Pofizen dloubodobého hinotngho magethy
Pofizeni dlouhadabého nehmpingho maetku
Phimy 2 prodeje dlovhodobého majetia
Phirey 2 prodeje Lasy podoku a jinycly mstic
Pofizent deafingch spolednosiy

Pofizeni astatnich invesic

Pigaté dradendy a pné distnbuce

Poskytriutd pl;dky

Splacersé pljtky

Cists pendint toky 2 Investitn{ Snixst

Pendin{ toky 2 finaninf Snnast
Cerpani tudnd

Splacen Ovéri

Divdendy a jiné distrninice vyplacene
Potizeni viastdch akeit

Cisté pendinf toky 2 finantnf tnnost

Cisté avifienf«YsnlZent-) stavis penér a pendZnich ekvivalentd
Penize a penéini ekvivalenty na 2aldtiu roku

Viiv pohybu ménavich kuiza nd stav pendz a penddnich ekvivaleniy
Penize a pendini ekvvalenty nakonc roku

Rok kondfd Rok kondfdd
31. prosinee 31, prosince
Pozn. 2018 2017
5916 7098
- 3
3 5
8 1147 1122
9 2426 2228
2 455 0
27 7
2 2
-36 B84
175 117
-10 15
-1 2
_ 252 182
11346 10 683
-1132 -853
-7G 225
o B
b 594 g
-91 [
-299 175
9 160 9778
188 59
1] 1
~1458 -1230
7527 8451
-1 479 -1914
-1382 2663
13 15
23 1¢6
2 48
] 20
9 15
] -13
3 0
-2 B13 -4 522
14 1200 5511
W4 -1200 -2 600
6332 -6 384
o -1052
-6332 -3935
-1 618 -6
12 4088 4137
5 43
12 2475 4088

74




O2 Credh Repubidie as.

Konsafidoy and dcerni 2wl 2a sok kondicd 31, prutinee 2016

KONSOLIDOVANY VYKAZ O UPLNEM VYSLEDKU

Sestaveny za rok kontici 31. prasinee 2016

Rok kendici Rok konéici
¥V milionecls K& 3t prosince 2006 31, prosiaee 2045
Vinusy 5 37522 37 385
Qstatni vynosy z netclekommikadnich sluzeb 3 08 177
Aktivace dinubodobych aktiv 3 312 a7
Niklady 3 -27 591 -27 637
Zisk pfed zapuétenim drokik, dani 1 odpist 10 451 10 142
(EBITDA}
Qdpisy hmotnyeh a nehmotngeh aktiv ~3442 -3 520
SuiZeni hodnoty shtiv -132 27
Provozni zisk 6857 G 395
Finandni vinosy 19 &
Financni niklady -10¢ -17%
Podit na zteté{«Jizisku{+) z investic Gétovanych
ckvivalenini metodou 23 10
Zisk pFed xdanénim 6744 6 438
Dafl z pHijmi -1 483 -1 361
Zisk z pokradujicich Sinaosti 3259 s877
Zisk z ukon&enych ginnosti po walanéni 4] 1722
Zisk pe zdandai 5159 6799
Ostatni dplnt vysfedek
Polaily, ktord se nasledné wohou reklasifikovat
do bospodaFského visledke
Rozdily z kurzovych piepadtit 1] 98
Ustatni aplay visiedek ofif(ény o dad 1] 98
Celkovy aplay visledek ofiftény o dad 5259 [ i}
02 Caech Republiv as.
Konsolidosund dletni zdvirka 2q rok kondict 31 prine 2010
Zisk po zdundai pripadajici:
Akcionatim Spoleénosti 5259 5077
Akciondfdm spofecnosti CETIN b} 1722
Nekontrolnim podilam 1] 1]
Cetkovy tplag vystedek piipadaiici:
Akciondfiim Spolednosts 3259 4979
AkclonAfim spolecnosti CETIN [i] 1722
Nekontrolnim podilinm 0 a
Zisk na aketi z pokracujicich Cianosd pripadigici
£7 i6

skeiondfim Spoltetnosti (K&) — zakladni*

¢ Vzhledem k tomu, Ze Spoleéniost nevydala Zidné konvertibilni nistroje, nedochdzi ke zfedint zisku.



O2 Crech Republic as.

Ronsolidovata déemi aivita 2t reh hondiel 31, prosinee 2018

KONSOLIDOVANA ROZVAHA

Sestavend k 31, prosinet 2016

¥V milionech K&
AKTFIVA

Pozemky, budovy a zatizeni
Nehmatnd aktiva

Cenné papiry v ckvivakencr
Ostatei dlovhodobi aktiva
OdloZend danova pohledivka
Blouhodohs uktiva

Zisaby

Pohledivky

Splatsit daovi pohledivka
Penize a penéZni ekvivalenty
Kritkadoba aktiva

Aktiva cetkem

VLASTNI KAPITAL A ZAVAZKY
Zakludni kapieat

Viastni skeie

Emsni &0
Ferozddleny zisk a oswini fondy

Yiastni kapitil pripadajici akclesafum

mateFského podaike cetkem
Nekontrofai podily
Viastoi kapitdl celkem

Divubodobé finanéni zivarky
Odlozeny danovy zavazek
Diouhodobé rezervy

QOstuini diovhodobé zavazky
Dlouhodohé zavazky

Kratkodobé finanéai zivazky
Obchodni a jiné sivazky
Splatny datovy zivazek
Kritkodobé rerervy
Kritkodohé zivazky
Zivazky celkem

Viastai kapitdl & zdvazky cetkem

22

Poznimka

)

b g b
Ld L tea

16

i9
is

3L prosinee 2016

sa75
16515
a2
189
250

22471

624.

6434
Ll
4137

11235

33306

302
<1152
Pl 894

3660

8254
|3
136

8419

15801

33306

S2 Crprh Regoti 20

31, prosiace 2018

4 638
16 147
42
270
323

21 430

32

6 156
&

| 970

8848

312

U894

3348

13 344

14324

2870
60
23

3146

Viroini zpeava 2016
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O Caech Republic :
Komsalidavugi iteint

rka s vok kongied 31 prosinee 2016

KONSOLIDOVANY VYKAZ O ZMENE VLASTNIHO KAPITALU

Sestaveny za rok kangici 31, prosince 2016

Viastad kapiedd pFipadajici akelopaFim matefsidho podnika

¥ mitiencch K&
K L lednu 2016
Cisty zisk

Cplsy visiedek
Kapitilové
pHspivky
 astatnf plevedy
Distribuce
adsouhlaseng

v roce 2066
Dividendy k
vlastnim akciim
PPotizens viastnich
akeii

Akvizice a phiplitek
raimo zékladni
kapitif deefing
spalednosti

s nekantrolnim
podilem

K 3L prasinci 2016

02 Crech Republic as.

¥ mitionech KE

K I ledou 2015

Ostami uploy
vysicdek

Cisty zisk

Zisk pripadajici na
akeiondfe CETIN (2
ukondenych
Linnwsti)

Uipng visledek
Kapitilove
pHspévky

a ostatni pievody
Distribuce
odsoullasend
vroce 2015
Operace s viasinimi
akeiemi

Zrudeni viasinich
akeil

Akvizice Q21T
Services, .00,
Ostatni pohyby

Distribuce zisku
CETIN akciondlim
# osttnd distribuce
souviscjiel

s projekiem
rozd&leni

Roadily Yiastni
Zakladni  Emisni Vinstal x kurzavich Nerozdileny Nekantealo fagpltal
Pozn. ki) #¥io akeie picpoftd Fondy zisht Celkem padity. celkem
3z s [} 198 19 2959 18 344 [ 18 344
] Q 0 f} [} 5259 5239 )] 5159
[} a L] 0 4 5259 5159 0 5259
G 1] [ g iy -39 4} i} &
9 { 1# ¢ 8 {4 -4 9064 1964 ] -4 964
23 ] @ 1] 0 0 [H s [ 8
px] & 8 1132 0 L] 0 -1 1352 g -3s2
p] [€] 4] 0 0 Q -t -1 t 0
3102 11894 -tIA2 198 258 3262 17504 3 17 508
Konsolidovim3 aletnd zivirka 2 ok kondiel 31, prosinee 2616
Viastni kapital pipadajict akcionafim mute?ského podnika
Roatily Viastni
Zakladni  Emisni  Viastoi 2 kurcovich Nerazd¥eny Nekentralni Kapitdi
Pozn.  kupitdl Ao akeie piepodtu Fondy zisk Celkem podily cetkem
27461 39 -1596 296 6 587 2056 54 153 ] 54153
0 ¢ bi] A8 ] G -98 -9
¢ ¢ 0 0 3017 5077 3077
g ] 0 0 1] 1722 1722 g 17322
] L] @ -98 i 6799 6704 @ 670k
4] 0 0 ¢ 46 46 Q 0 0
9 0 [ g 0 ] 4103 <103 ) -4 103
23 9 ] o [} 0 7 71 0 i
23 472 1124 1 586 0 0 [ Q 0 1]
4 0 ¢ 0 0 =79 -19 <79
4] G a 0 0 -17 -7 D -17
-23R887 6331 [ 1] -6442 -1 722 -38 382 1] -38 382
3102 11894 @ 198 9 2959 18 344 g 18344

K 31, prosinet 2015

77



2 Creh Republic a s,
Konsolidbvand adatnf zdvérka 2u rok kondici 31, prosinee 2016

KONSOLIDOVANY VYKAZ PENEZNICH TOK(

Sestaveny za rok konéici 31. prosinice 2016

Zisk pred zdanénim « pokradajicich Sinnosti
Zisk pfed zdanénim 2 ukontenych ¢ingosti

Zisk pied zdanduim
Upravy o
Pentil nu zisku(-Yztradt(+) z investic Getovanyeh ekvivalencni
metodou
Vynosy dividendy
Cudpisy hmotaych aktiv
Qdpisy nchmotnyceh aktiv
Snizeni bodnoty akiiv
Zisk(-}-ztrbta(+) 2 prodeje diouhodobych hmatnych
s nehmoingch akiiv
Cisté Grokové naklady
Kurzové zisky(-¥zardty{+) (nitto)
Zména redlné hodnoly
Zména stavy rezery a opravayeh polodek
Jiné nependzni operace
Pendini toky z provozni Sinnosti pfed zménou provaznilio
kapitilu
Zmina provozsitio kapititu:
Zvyieni(-)snizeni(+) pohleddvek a-ostatnich akdv
Zvyieni(-)suizeni(+) stavu zdsob
ZnySeni(+)snizeni(-) finanénich zavazki v redlné hodnotd s
dopadem do vykazu ziske a zirdty
Zvyienil +¥sniZeni(-) obehodnich a jinYeh zivazki
Pendini toky z provezni finnesti

Zaplacend iroky

Pijaté wroky

Zaplaceni dait z pHjmit

Cisté pendini toky 2 provozai Sonasti

Pendini toky z investicni Sinnosti

Potizeni dlouhodobého hmomého majetku
Pofizeni dlouhodobého nehmotndho majetku
Prijmy z prodeje dlouhodebého majetku

Potizent cennych papind v ekvivalenci

Potizent deefiné spolecnosti

Potizeni ostatnich investic

PHijaté dividendy

Zvyieni-)ysniZeni{ ) afelove vizanyeh prostiedki
Cisté penéini toky 2 investiéni tinnosti

Penddni taky z finanéni finnosti

Cerpint Gvirh

Splaceni dverh

Dividenda vyplacend

Pofizeni viastnich akeii

Distribuce pendznich prostfedki spolednosh CETIN

Cisté pondai toky z finunini SGnoasti

75

Rok kanéict Rok kontici

31, prosince 31. prosince

Pozn. 2066 2015
6 7idd 6438

4 (4 1176
6 744 614

23 -16

4 -4

10 1042 2013
it 2400 2350
152 27

-1 -i0

Gl 86

2 39

b i

89 142

7 68

14 567 13518

2245 -402

88 -342

-3 o

418 546

10 825 13320

68 -124

14 4

-1 579 -1 357

9192 11643

-1 510 -1 70!

-3 387 -1 2853

16 46

40 -3

<2 -63

-2l ]

i1 4

433 432

-3 501 -3338

50600 kRl

-1 000 -7 000

-4 946 4033

-1152 [

4 0 -1970
-2 098 -1 003

02 Czich Popat’cas  Vyrod zpedva 2016
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Ptiloha G — Pololetni zprava Spolefnosti za prvni pololeti roku 2021

(priloZeno samostatné)
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Banka

PPF hanka 2.s.
Evropsk4 2690/17
PO Box 177

160 41 Praha 6

T +420 224 175 888
F +420 224 175 980
info@ppibanka.cz
www pptbanka.cz

Registrovéne Méstskym
soudem v Praze, oddl B,
viotha 1634

€ 47118129

oI C247118129

Praha, 16.11.2021
Potvrzeni o cené za nabyvani akcii
VéazZeni,

PPF banka a.s. timto potvrzuje, ze:

PPF Telco B.V.
Strawinskylaan 933
1077XX Amsterdam
Nizozemskeé kralavstvi

kopie:

PPF a.s.
Evropska 2690/17
160 41 Praha
Ceska republika

(0 cena, za kterou spolecnost PPF Telco B.V,, se sidlem Strawinskylaan 933, 1077XX
Amsterdam, Nizozemské kralovstvi, zapsana v obchodnim rejstfiku vedeném
Ohchodni kemorou pro Amsterdam pod identifikaénim &islem 65167902 (dale jen

,PPF Telco"), v obdabi od 23.6.2020 do data tohoto dokumentu (déle jen ,Rozhodné

obdobi*) nabyvala akcie vydané spole€nosti 02 Czech Republic a.s., se sidlem
Praha 4 - Michle, Za Brumlovkou 26672, PSC 140 22, IC: 60183336, zapsanou

v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vioZka 2322,
ISIN akcii: CZ0009093209 (dale jen ,Akcie"); ani

(i)  cena, za kterou Akcie v Rozhodném obdobi nabyvaly jiné spolecnosti ze skupiny
PPF {tedy spoleénosti ovladajici PPF Telco, spoleénosti oviadané ze strany PPF
Telco nebo spoleénosti oviddané stejnou ovladajici osobou jako PPF Telco),

vidy v pFipadé obchodii obstaravanych PPF bankou a.s. na zékladé pokynl pfisiudného

klienta, nepfevysuje ¢astku 264,- Ke.

Za PPF banku a.s.,

/. 1 4
Banka

MARTIN HYBL

feditel odboru bankovnich siuZeb

pro institucionsln a korpordtnl Kilenty
DPE hanka 2.6,

171

~ BARBORA LIDICKA

specialiste bankovnich siugsh
e banka a.s.



Potvrzuji, Ze tento stejnopis notafského zapisu se doslovné shoduje s
NOtArskym zapisem. - - - - - - = = - - - o oo e e e e e e e oo
Potvrzuji, Ze opisy pfiloh obsazené v tomto stejnopisu se doslovné shoduji s
prilohami notafského zapisu. - - - - = = = = = = = = = - - e e e
Stejnopis byl vyhotoven dne 21. 12. 2021 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

Digitalné podepsal:
Mgr. Lukas Valigura
Datum: 21.12.2021
14:47:39
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