DOPORUCENE S DODEJKOU
A OSOBNE NA PODATELNU

CEZ a.s.
Duhovd 2/1444
14053 Praha 4
Ceské republika

K rukam: Daniel Bene$, pfedseda piedstavenstva

V Praze, dne 24. kvétna 2019

Véc /Re: Protindvrh k zéleZitosti zafazené na pofad valné hromady spolenosti
CEZ, a. s.

Vazeni,

obracim se na Vés v zastoupeni akciondfe Ing. Michala Snobra, dat. nar. 25. 5. 1970,
bytem Zvolenska 134, 386 01 Strakonice, Ceska republika (dale jen "Akcionéi"), a to v
souvislosti s Fadnou valnou hromadou spoletnosti CEZ, ktera se se bude konat dne 26.
gervna 2019 od 11.00 hod. v konferenénim komplexu Cubex Centrum Praha, Na Strii
2097/63, Praha 4, 140 00 (d4le jen "Valnd hromada"). Pozvénka na Valnou hromadu byla
zvefejnéna spoletnosti CEZ na internetovych strankdch www.cez.cz, a jeji sougasti byl
navrzeny pofad jednani Vainé hromady (dale jen "Pofad VH").

Akciondf podavé tento protindvrh na zakladé piisludnych ustanoveni zékona o obchodnich
korporacich a stanov spolegnosti CEZ. Skutenost, Ze Akciona je akcionafem spoletnosti
CEZ vyplyva z pFiloZeného vypisu z Centraintho depozitéfe cennych paplr( k dnednfmu dni a
rovnéz ze seznamu akcionarll vedeného spolegnosti.

Timto Vam v souladu s § 361 odst. 1 ZOK a ¢lankem 13 odst. 1 platnych a Géinnych
stanov spoleénosti CEZ piedkldddm protindvrh Akciondfe k bodu zafazenému na
Pofad VH jako &. 5 "Rozhodnuti o rozdéleni zisku CEZ, a. s.".

1. PROTINAVRH K BODU PORADU VH &. 5 ROZHODNUTI O ROZDELENI ZISKU
1}.1 Oduvodnéni protindvrhu

Akciondf je presvédéen, Ze letodni ndvrh pledstavenstva ve vysi 24 K& na akci,
nejniz3i za poslednich 12 let a soutasné o témél 30% niz8i neZ v roce 2018, je
nadbyte&né konzervativnf a neodpovida realné finanéni kondici CEZ. Pro stat by tak
letosni piijem &ist& z dividendy kles! bezd{vodné& z lofiskych 12,5 mid. K& na 9 mld.
tj. 0 3,5 mid. K&. Stejny efekt by to mélo samoziejmé i pro minoritni akcionare a proto
predkladam odbornou argumentaci Akcionafe niZze:

a) Dividenda CEZ se vyplaci z nekonsolidovaného zisku spoleCnosti. Ten za
lofisky rok diky internl velké dividendé z dcefiné spol. CEZ Distribuce
(probéhlo v pribéhu 2018) skonéil na Grovni 44 K& na akcii. Tim je na rozdil
od pfedeslych let vytvoren Ucetni predpoklad pro vyplatu dividendy az do teto
Grovné aniz by bylo nutné platit dividendu z nerozdéleného zisku minulych let,
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b)

tak jako tomu bylo ve 2018 (vyplata dividendy za rok 2017) ale i 2017 (za rok
2016). V téchto letech se dividenda vyplacela az ze 2/3 z nerozdéleného zisku
minulych let. Viz niZze zisk na akcii za rok 2017 9,6 Ké/akcii a za rok 2017
vyplacena dividenda 33 K&/akcii.

Nékladové uroky z diuhd -5 378 -3 646
Nakladové troky z rezerv 16 -1 571 -1403
Vynosové troky 27 870 691
Opravné polozky k financnim aktivim 28 -3 468 -9516
Ostatni finanéni naklady 26 -897 -1 264
| Ostatni finanéni vynosy 30 34 002 16 795
Ostatni naklady a vynosy celkem 23 558 16567
Zisk pited zdanénim 22 609 4 548
Daii 2 pifimt 31 1167 557
Zisk po zdan&nf 23776 E 5105
Clsty zisk na akell (K& na akeii) - -
Zékladni 445 9,6
Ziedény 444~ 98

Obrézek &. 1: zdroj VZ CEZ za rok 2018, nekonsolidovany vykaz ziski a ztrét

Aktualni dividendova politka CEZ tj. vyplacet na dividendé 60 aZ 100 %
upraveného konsolidované zisku je sice realitou, ale specidlné z pohledu
letodni dividendy, moznosti a kondice CEZ neni dostateénym argumentem.
Dlvod je jednoduchy. Po péti letech setrvalého poklesu hospodateni CEZ
(2013 aZ 2018) doslo rokem 2019 k radikaini otoce a pro letodni rok ize
o&ekavat (v souladu s predikei CEZ) az 20% y/y rist EBITDA a aZ témér 45
% yly rast zisku (viz obrazek &. 2). Dividenda za piedesly rok se vZdy vyplacl
az vsrpnu roku ndsledujictho. Pro vyplatu dividendy za lofisky rok, ktery
pFedstavoval dno v hospodaieni CEZ, m4 tak spoleénost k dispozici vyrazné
lepsi cash flow roku 2019. Z toho ale také jednoznaénd vyplyva, ze CEZ mé
diky lep&im vyhledim hospodaieni za 2019 (obrdzek &. 2), lepsi podminky pro
vyplatu letodni dividendy nez mél vletech 2016 az 2018, kdy vyplacel
dividendu 33 ale také i 40 Ké&/akcil.

Nerozdéleny zisk minulych let CEZ na nekonsolidované/konsolidované trovni
k 31. 12. 2018 piedstavuje 247, resp. 343 K&/akcii.
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WE ESTIMATE 2019 EBITDA AT CZK 57 TO 59 BN, NET
INCOME AT CZK 17 TO 19 BN

g
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CzKbn EBITDA
5759 Selected y-0-y positive effects:
60 49.5 Higher realization prices of electricity incl. hedging
effects
10 | i ‘ = Higher generation by both nuclear and coal-fired powar
plants
» ‘ !_ Grovith ambitions in energy services and savings
| =5 | Effect of @ new IFRS 16 standard conceming leases
o = (positive effect on EBITDA only)
2 St Selected y-0-y negative effects:
C2ZK bn Higher expenses on emission allowances for
ADJUSTED NET INCOME generation y .
2 Lower gross targin on elqclnculy sales due to higher
purchase prices of electticity
o 17-19
13.1 Selected prediction risks and opportunities
0 - | {reasons for the interval):
‘__" 05 | * Availability of generating facifities
[ * New development acquisitions
2018 2019 E = Legal disputes (in particular, with SZDC)

Realization of Sale of Bulgarian assets
Obrézek & 2: Predikce hospodareni 2019, CEZ prezentace vysledki za rok 2018

Hlavni pfiginou lepdich hospodaiskych vysledki CEZ za rok 2019 ale i roky
nasledujficl jsou rostoucf ceny elektfiny. CEZ si zajistuje své hospodarské
vysledky pfedprodejem o&ekavané vyroby elektfiny ve svych elektrarnach az
na dva roky dopfedu. Zajisténi prodeje &asti vyroby elektfiny na roky 2020 a
2021 doplfiuje i aktudlni cena silové elektfiny na energetickych burzach EEX
vLipsku a PXE vPraze nad 50 EUR/MWh. Zni vyplyva daldi rstovy
potenciél Cgro vysledky hospodafeni CEZ jak za rok 2020 tak i 2021. Na rok
2020 mé CEZ prozatim zaji§téno predprodejem 67% své otekévané produkce
elektfiny za 41,2 EUR/MWh a 36% za 42,1 EUR/MWh na rok 2022. Proti
zhruba 38 EUR/MWh v roce 2019 a 31,5 EUR/MWh za 2018.
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c)

Zajist'ovaci cena vyrobené elektiiny a pofizovaci cena povolenek k 31. 3. 2018

\ [ 9 ¢ e\ )
' Pofizovaci cena EUA sﬁwﬂfc‘ﬁ&m
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Podil zajisténé dodavky ze zdrojii CEZ* k 31. 3. 2019
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(piirozené + transakéniyk 31. 3. 2019

Z toho plirozend ménové zajisténi (duhy
83% 76% 67% 1% v EUR, investni ajiné vjdaje aniklody v EUR)

Mnovd pozice narok 2020 je 2ajisténa za priménmj kurz 27 0 CZKIEUR, na roky 2021 - 2023 za ¢4 26 - 27 CZWEUR.
Obrédzek &. 3: Prezentace CEZ, zajisténi elektiiny k 31. 3. 2019

Zdtvodnéni tak razantniho poklesu dividendy (téméf -30%) v kondici, ve které
se GEZ aktuaing nachézi, Ize od predstavenstva CEZ povaZovat nejen za
nedostatetn& odiivodn&né ale dokonce i Ugelové! Zviasté pak za podminek,
kdy zménu dividendové politiky dffve piipustil v minulosti pfed investory i
finanéni feditel CEZ Novak (kvéten 2018). Soucasné je nutné upozornit i na to,
e si management spolegnosti loni i letos, pfes to co nabfzi svym akcionaiim
(v€etné viady) tj. o tfetinu nizsi dividendu, piné uziva efektll akciového op&niho
programu a realizuje si osobni zisky na ukor vlastntho jméni spoleZnosti.
Obrazek &. 4 zachycuje stav k poloving roku 2018. Nicméné zisky manazerd
CEZ z opéniho akciového programu pokradujf i v roce 2019 (viz. nize). Tento
piistup predstavenstva a vedenf CEZ jako minoritn/ akcionafi povaZujeme
sludn& feteno za velmi nevhodny postoj az hraniticl s pohrdanim akcionafi
spoleénosti.
Danlel Benes v pondéli 14. ledna u spoleEnosti uplatnil opci a ziskal tim 150 tisic akcii CEZ za kurz
neceljch 418 korun, Tedy akcle GEZ za zhruba 62,7 milionu korun. Nasledné postupné na praZské burze
od Utery do &tvrtka prodal cetkem 130 tisic akeli v cenovém rozsahu 5635 aZ 547 korun. Jen na prodanych
akelich GEZ tak obratem vydslal témaF 16 miliond korun hrubého. Vadle toho mu zbylo neprodanych 20
tisic akeli CEZ, Které Ize vzhledem ke &lvrtetni zévéretné cend 535,50 korun akiuainé ocenit na 10,7
milionu korun.
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Zisk CEZ a vytézek manaieri
z optniho programu
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Obrézek &. 4: Srovndni ziski CEZ a zisktr z opéniho programu realizovanych manaZery CEZ

d) Jako minoritnf akcional CEZ jsme presvédéen, ze &isté na odborné Grovni
vznikla rokem 2019 pro vedenl CEZ unikétn( piileZitost predvést profesionalnf
chovani a umoznit "hladké piistani" dividend mezi vysledkovym dnem
(my8leno hospodaiské vysledky za rok 2018) a zaatkem rdstového trendu
hospodafeni tj. rokem 2019. Zviasté kdyz jiz v probthajicich mésicich roku
2019 maze CEZ potitat s vy$$i hotovosti generovanou vyraznym vylepSenim
vysledkd, jez ma CEZ jiz zajisténé v predprodanych cendch elektiiny i pro
dalsf roky. Misto toho jako hlavni argument pro nesmysiné nizkou dividendu
slydfme od predstavenstva zdivodnéni obavami, Z?e by na to pfed
refinancovanim ¢&asti diuhu v pifStich letech mohly negativné reagovat
ratingové agentury. Jenze finan&né& - rozdil proti loiiské dividendé ve vysi
necelych pét miliard korun — jde v piipadé jednoznagné rostouctho trendu
budoucich hospodaiskych vysledki CEZ o hodng& chaby argument.
Nepochybuiji, ze pii troSe dobré vile by se, dividenda vypldcend v roce 2019
na pfiblizng stejné drovni jako vroce 2018, dala ratingovym agenturam
\éysvétlit velmi snadno a ve vysledku bez jakychkoli negativnich duisledki pro .

EZ.
Pro srovnani jen selhéni vedeni CEZ v ramci procesu pielicencovan( blokd
jaderné elektrarny Dukovany v neddavné dobé (2015-2017) pfipravilo akcionafe
formou vypadku vyroby elektfiny s nejniz8imi variabilnfmi néklady o celkovou
¢astku prevysujicf deset miliard korun. Tenkrat se ale vedeni o rating
spoleénosti neobavalo.

e) CEZ ma nynl a bude mit i v nasledujicich letech lepsf podminky pro vyplatu
letodni dividendy nez mél v letech 2016 az 2018, kdy vyplacel dividendu 33
ale také i 40 Ké&/akcii, viz. Tabulka €. 1 a obrazek €. 5 nize:
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Rok vyplaty dividendy Dividenda na akcii Dividenda celkem EBITDA  CAPEX

K¢/ akeii mid. K¢ mid. K& mlid. Ké
2015 a0 21,5 65,1 31,9
2016 40 21,5 58,1 35,6
2017 13 178 53,9 30,7
2018 33 17,8 49,! 26,0

2019 12,9— W 320

Situaci ve zjednodu$ené symbolice zachycuje i graf nize. V obdobi 2016 az
2019 ma CEZ prostor pro nejvyssi dividendu pravé vroce 2019. Pfesto
predstavenstvo navrhuje dividendu absolutng nejnizsi. Cervena pina Sipka
ukazuje rozdil mezi EBITDA a CAPEX bézného roku 2019. Nasledné je
pfenesena ve stejné velikosti ke CAPEX let 2016 az 2018. Vysledek vzdy o

dost prevySuje EBITDA téchto let.

Tabulka ¢. 1

CEZ EBITDA, CAPEX (bn CZK) dividend (ps CZK)
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Obrazek &. 5: Vyvoj cen elektiiny, EBITDA, CAPEX a dividend CEZ za roky 2009 aZ 2019

f) Dividenda vs jaderny projekt Dukovany. Vy83i nez piedstavenstvem
navrhovana dividenda nejen za rok 2018, vyplacena letos ale i dividenda

v dalSich letech rozhodné nijak neohrozuje ani pifpadny postup v jaderném
projektu Dukovany. Dle oficidlnich a zvefejnénych informaci z st vladniho
jaderného zmocnénce stejné jako CEO CEZ bylo jasné deklarovano, Ze
k redlnym investicim vétdiho vyznamu nedojde dfive nez v horizontu 10 az 11
let tj. po roce 2030. Do té doby se investiéni néklady odhady v rdmci procesu
pfipravy a schvalovani projektu odhaduji na 2,5 mid. K& do roku 2024/25 a
pfiblizné 17,5 mld. K& od roku 2025 do roku 2029/2030. Tyto vydaje
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s ohledem na odekdvané cash flow CEZ v nasledujicich 10 letech tak Ize
povazovat za nic, co by jakkoli ohroZovalo schopnost CEZ vyplacet dividendy.

Zarove ale také nic z t&chto &isel a planli popsanych vy&e nepotvrzuje nejen
spravnost, opravnénost (poZadavek na piiméfenou ndvratnost investice) ale
hlavné vibec realizovatelnost jakéhokoli jaderného projektu na pudorysu
aktudini akcionarské struktury CEZ.

2015 2020 2026 2030 2035

Pfiprava, vybér: ~ 2,5 mid. K& LWA faze: ~ 17,5 mid. K& Vystavba: ~ 120 mid. K&

Pfiprava Reslizace

Obrdzek ¢. 6: Harmonogram projektu dostavby JEDU dle CEZ véetné predpokiddanych vydaji

Ve hie je pro vlddu a minoritni akcionafe moznost navy$eni dividendy proti
néavrhu pfedstavenstva aZ o &tyfi a pét miliard vy$8i. Zaroveh nejde o
prostfedky, bez kterych by se v piipadé jejich vyplaceni CEZ neobesel, &i byl
jakkoli ohroZen. V opaéném piipadé je pravdépodobné, e vedeni CEZ tyto
2droje dlouhodob& "zavaze" ve strategicky nesmysinych (investice do OZE
v zahranici) a finan&né nezajimavych investicich do vétrnych zdroji ve Francii
a Némecku &i podobnych problematickych akviziénich pokusi. Ve vysledku
piistup, jen jen dale komplikuje a znepiehlediiuje strukturu ale i smérovani
celé skupiny CEZ. | z tohoto diivodu jsem se jako minoritni akcionéi rozhodl
dat letodni valné hromadé moZnost hlasovat i o jiné dividendé nez navrhuje
predstavenstvo. Navrhuji vyplatit dividendu 35 korun na akcii s tim, Ze jsem
pfesvédien, Ze jde ze strany akcionéfl CEZ nejen o oprévnény ale i odborné
alespoii symbolicky zdiivodnény pozadavek.

1.2 Néavrh usneseni

S ohledem na shora uvedené diivody uplatfiuje Akcionaf protindvrh k bodu
zafazenému na Pofad VH jako & 5 "Rozhodnutl o rozdélenf zisku CEZ, a. s." a

navrhuje, aby Valnd hromada pfijala nésledujici usnesent:

Vainé hromada CEZ, a. s., schvaluje rozdslenf zisku spoleCnosti za rok 2018 ve vysi
23 776 000 035,70 K¢ takto:

Podil na zisku k rozdéleni mezi akciondre (déle jen "dividenda") 18 829 641 565 K&.
Prevod na déet nerozdéleného zisku minulych let 4 946 358 470,70 K&

Dividenda ¢inf 35 K& na jednu akclil pied zdanénfm.

Rozhodnym dnem pro uplatnénf prava na dividendu je 2. &ervenec 2019. Prévo na
dividendu budou mft osoby, které budou akciondri spoleénosti k rozhodnému dni pro
uplatnéni prdva na dividendu.

Uvedend castka dividendy je vypottena z celkového poétu vydanych akcil

spolecnosti. Dividenda pripadajici na viastni akcie drené spoleénosti k rozhodnému
dni nebude vyplacena. Céstka odpovidajic! dividends pfipadajici na viastni akcie v
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drZenf spoleGnosti k rozhodnému dni pro uplatnéni prdva na dividendu bude
pfevedena na ucet nerozdéleného zisku minulych let.

Dividenda je splatnd dne 1. smona 2019. Vyplata dividendy bude provedena
prostiednictvim Ceské spofitelny, a.s., ICO 45244782, se sfdlem Olbrachtova
1929/62, Praha 4, PSC 140 00, zpiisobem prednesenym této valné hromadé a
uverejnénym na internelové adrese spoleénosti www.cez.cz pod odkazem “Pro
investory" v sekci "Valné hromady" v &dsti tykajiel se vainé hromady 2019. Vyplata
dividendy kondi dnem 31. ervence 2023.

V souladu s § 361 odst. 1 a 2 ZOK Vés z&ddm v zastoupeni Akcionare, abyste podstatu
protindvrhu Akciondfe spolu se stanoviskem pfedstavenstva oznamili akciondfim a
protinavrh uvefejnili na internetovych strankach spoleénosti CEZ, nebot text protindvrhu
obsahuje vice neZ 100 slov.

Podpis:

Jméno: Mgr. Michal Syliz] advokat ~
na zakladé plné moci

Priflohy:

1. Ping moc

2. Vypis z COCP
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