Protindvrh akcionare Ing. Zdefika Kruécka, CSc, . .,» k bodu jednani
VH per rollam, konané od 3.1. do 26.1.2022, ozna¢eném v NZ navrhu bodem (2).

Znéni protinavrhu:

(2)  uréuje, Ze Hlavni akcionaF poskytne viem ostatnim akcionaFum spoleénosti
protipinéni ve vysi 362 K¢ (slovy: tfi sta Sedesat dva korun ¢eskych) za kazdou
Akcii.

Zduvodnéni protindvrhu:

Navrhovana vyse protiplnéni 270 K¢/akcii byla stanovena hlavnim akcionarem (HA),
ktery jako zajemce o ziskani akcii vytésnénim neni nestrannou osobou v navrzeni vyse
protipInéni, ¢emuz? odpovida i jim Gcelové sestavena a podhodnocena vyse protiplnéni,
doloZena ucelové sestavenym zdlvodnénim, k némuz lze vyslovit tyto namitky:

Volbu Sestimésicni |hlty pro stanoveni primérné ceny akcie na regulovaném trhu do
obdobi pred 23.6.2021, je, vzhledem k datu VH odsouhlaseného vytésnéni 26.1.2022, nutno
povaZovat za neakceptovatelnou a starou s ohledem na skute€nou trzni hodnotu podniku
k datu vytésnéni.

Mam za to, Ze dosel-li HA k nazoru, Ze neni mozné vychazet z ceny obchodovani akcie
za posledni aktualni Sestimésicni obdobi, nebot cena byla ovlivhéna ozndmenim o
zrychleném odkupu akcii za 264 K& a nasledné vytésnénim, s ¢imz lze souhlasit, nezbyva, nez
dolozit trzni hodnotu podniku bez diskontl a z ni pomérové stanovenou pfimérenou vysi
protiplnéni za akcii znaleckym posudkem, zpracovanym k datu vytésnéni, tedy se znalosti
vysledkd hospodarské Cinnosti za rok 2021.

Takovému stanoveni pfiméfené vyse protiplnéni svéddi i skutecnost, Ze hiavni
akcionaf umysIné nereagoval na mnou podanou zadost o sell-out (§395 ZOK) z 30.6.2021,
opakovanou a urgovanou 8.9.2021, z niZ mu dle §327 ZOK vyplynula povinnost u€init
vefejnou nabidku na odkoupeni akcii za cenu stanovenou znaleckym posudkem. HA viak tuto
povinnost ignoroval a nereagoval ani na naslednou vyzvu k pfedloZeni mi kupni smlouvy dle §
329 ZOK s mnou navrzenou cenou 362 K¢/akcii odvozenou z hodnoceni analytikd KB.

lelikoz hlavni akcionaf nedisponuje znaleckym opravnénim, ani ve zdlvodnéni
nedoloZil, e ocen&ni metodou DCF provedl znalec, je s podivem, e CNB na vysledek
takového ocenéni bere jakykoliv zfetel a pFiklada mu tak vyznamny dikazni argument, kdyz
ji musi byt zndmo, Ze relevantnim dikazem, zejména k tak zavaznému kroku, jako je zbaveni
akciondrl jejich majetku vytésnénim, je pouze posudek znalce. Z toho dlivodu je na
pfedloZené stanoveni vyse protiplnéni ocefiovaci metodou nutno pohlizet jako na irelevantni,
nicotné a bez jakékoliv vypovidaci, natoz dlikazni schopnosti.

V této souvislosti je nutno upozornit, Ze hl. akcionar tucelové pouzil u metody DCF
nadstandardné vysokou diskontni miru 5,2%, kdyz i obecné uznavany prof. Damodaran, na
né&jz se odvolavaji renomované znalecké kanceldfe, dosel k maximalni pfipustné hodnoté pro
mobilni operatory ve vysi 2,89%, viz.
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datafile/wacc.html .

Pouzitim takto extrémné vysoké diskontni sazby bylo pak tGcelové dosaieno
mimoradné nizké hodnoty ocenéni, coz samo o sobé jiz napovida, Ze renomovanym znalcem
by stanoveni pfimérené vyse protiplnéni bylo daleko vyssi!

Taktéz ulelové managementem spolecnosti sestaveny konzervativni financni plan
svédci zajmu HA ziskat akcie vytésnénim co nejlevnéji.

RovnéZ pokladam za nepfijatelné a protizakonné, dokladat vytésnéni akcionard
pouhym odhadem hodnoty akcie udajné k 31.12.2021, kdyZ podkiady vyzadal HA jiz v 7. 2021
a nemohl tedy zndt skutecnou hodnotu podniku k datu vytésnéni.

ZdOvodnéni jen doklada opakujici se situaci, napf. pfi vytésnéni akcionait z CETIN




za pouhych 172,40 K¢, pfi¢emZ nékolik mésic(l na to si spoleénost PPF nechala vyplatit ze
spolecnosti CETIN dividendy a fondy v celkové vy3i 104 Ké/akcie (viz vyroéni zprava 2016),
takZe Ize konstatovat, Ze akcie CETIN ziskala od minorit za pouhych 68,40 K&/akcii a nyni pfi
IPO poZaduje za tytéZ akcie 377 K¢, tzn. 5,5ndsobek!

Z vy3e uvedenych dlvodd povaZzuji protindvrhem navrzenych 362 Ké/akcii za
pfiméfenou a spravedlivou vysi protiplnéni za vytésnéné akcie.

\Y dne 7.1.2022



