Stanovisko predstavenstva spolecnosti 02 Czech Republic a.s. ze dne 20. 1. 2022 k zadosti
o vysvétleni dorucené akcionaiem Ing. Tomasem Hajkem dne 16. 1. 2022

Pfedstavenstvo spolecnosti 02 Czech Republic a.s. (,,spolec¢nost”) obdrZzelo dne 16. 1. 2022 podani
akcionare Ing. Tomase Hajka, jehoZ obsahem je jednak protest proti zplsobu, jakym predstavenstvo
spolecnosti dne 12. 1. 2022 odpovédélo na jeho Zadosti o vysvétleni ze dne 8. 1. 2022 v rdmci prvniho
kola (,,plivodni Zadosti“), jednak polemika s vysvétlenimi poskytnutymi k piivodnim Zadostem a jednak
zopakovani pavodnich Zadosti.

K tomuto podani akcionare uvadi predstavenstvo nasledujici.

Pokud jde o protest akciondre, je predstavenstvo toho ndzoru, Zze akcionaf nepodal skutecny protest
ve smyslu prislusnych prdvnich predpisu, predevsim ale Ze k protestu neni realny dlivod; k tomu se
predstavenstvo podrobnéji vyjadfuje nize. Pfesto vSak chce predstavenstvo spoleénosti ujistit
akcionare, ze dané ozndmeni o protestu bude radné zpracovano v souladu s pravnimi predpisy a Ze
o0 ném predstavenstvo rovnéz informuje notare.

Predstavenstvo spolecnosti ddle povazuje za vhodné vyvratit domnénku akcionare, ze by se jeho
plvodnimi Zadostmi nezabyvalo; naopak chce ujistit akcionare, Ze se vsichni ¢lenové predstavenstva
pripravé vysvétleni k Zddostem vsech akcionail osobné a intenzivné vénovali. Neznamena to ale, Ze
by se predstavenstvo nemohlo opirat o podklady, jez pfipravil odborny apardt ohledné té které oblasti,
at jiz jde o oblast provozni, pravni, ekonomickou nebo jakoukoli jinou, jiz se urcita zZadost tyka. Tento
zpUsob poskytovani relevantnich vysvétleni je standardni praxi i na prezencnich valnych hromadach a
pravé takovy povaZuje predstavenstvo za zaruku radného a vécné spravného vysvétleni.

Pfedstavenstvo spolecnosti vnima se vsi vaznosti povinnost fadnym zplsobem reagovat na Zadosti
akcionarl o vysvétleni.

Pokud jde o tvrzené hodnoceni Zadosti o vysvétleni ze strany predstavenstva, cilem bylo, aby v ramci
odpovédi byla dana otazka zasazena do spravného kontextu, nebot nékteré z nich jsou fakticky
otazkami na hlavniho akcionare nebo jsou kladeny se spekulativnimi Gvahami, ¢i dokonce s poZadavky
na jednani predstavenstva, k némuZ ani neni opravnéno. Nicméné i v téchto pfipadech se
predstavenstvo snaZilo poskytnout svij pohled na véc (bud ptfimo nebo alespor v ramci souhrnné
odpovédi), jakkoli je to mimo jeho plsobnost ¢i nad ramec jeho povinnosti.

S ¢im vsak predstavenstvo spole¢nosti nesouhlasi, je ndzor akcionare, Ze je povinno odpovidat na
veskeré zadosti o vysvétleni postupné (,na... jednu po druhé, tak jak jsou Cislovany”). Pfedstavenstvo
v té souvislosti upozoriiuje, Ze ma jednoznacné stanovenou moznost poskytnout vysvétleni i formou
souhrnné odpovédi na vice otazek obdobného obsahu (viz § 358 odst. 2 zakona ¢. 90/2012 Sh., déle
jen ,,ZOK"). JelikoZz plvodni Zadosti akcionare mifily ve své podstaté k tomu, jak predstavenstvo
spolecnosti splnilo svou zakonnou povinnost vyjadfit se, zda povazuje vysi protiplnéni navrZenou
hlavnim akcionarem za pfimérenou, pfedstavenstvo vyuZilo mozZnosti poskytnout souhrnnou odpovéd
(¢ast B. stanoviska predstavenstva k plivodnim Zadostem) a zaroven v rozsahu, v jakém bylo namisté
souhrnnou odpovéd specifikovat ¢i doplnit, tak predstavenstvo ucinilo v ¢asti C. stanoviska
predstavenstva k plvodnim Zadostem. Jednim z divod( bylo i to, aby se predstavenstvo vyhnulo
nadmérnému opakovani v rdmci podanych vysvétleni.

Zaroven predstavenstvo zdlraznuje, Ze je jeho povinnosti vyjadrit se k prfimérenosti navrzené vyse
protiplnéni. Trva vSak na tom, Ze nem{(ze (respektive ani neumi) odpovédét na takové otazky, které se
pripadné tykaji konkrétné hlavniho akcionare, nebo dokonce celé skupiny PPF — jejich zaméra, davodd,
proc¢ postupovali nebo nepostupovali urcitym zptsobem, apod.



Na zakladé vyse uvedeného je predstavenstvo spolecnosti presvédceno, Ze v ramci prvniho kola
poskytlo panu akcionafi radné vysvétleni k jeho pivodnim Zadostem. S ohledem na to, Ze ve druhém
kole akcionar své plvodni Zadosti zopakoval, a v zajmu odstranéni vyhrad akcionare k vysvétlenim,
ktera poskytlo kv prvnim kole, pfipadné snadnéjSiho pochopeni téchto vysvétleni, vsak
predstavenstvo povaZuje za prinosné nanovo zformulovat samostatnd vysvétleni k jednotlivym
pGvodnim Zadostem akcionare.

K otazce €. 1:

1) Na zakladé ¢eho se citi predstavenstvo kvalifikovano posuzovat pifimérenost vysSe protiplnéni,
uved'te odpovidajici vzdélani, absolvované studium, kurzy, praxi apod v oboru ocefovani podnika.
Jste opravdu presvédceni, Ze problematice ocefovani podniku dostatecné rozumite?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondfem
v prvni Ihité pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pripadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim.

Vedle povinnosti svolat valnou hromadu md predstavenstvo zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 2
ZOK vyjadrit se, zda povaZuje vysi protiplnéni navrZzenou hlavnim akciondafem za primérenou. Jde tedy
o povinny podklad pro rozhodovdni valné hromady.

Vzhledem k tomu, Ze jakékoli vyjddieni pfedstavenstva k vysi protiplnéni neovliviuje povinnost
pfedstavenstva svolat valnou hromadu, je vyjadreni predstavenstva k vysi protiplnéni logicky svym
charakterem spise podplrné. Pfedstavenstvo reaguje na urceni vyse protiplnéni hlavnim akciondrem a
na ndsledné rozhodnuti Ceské ndrodni banky, kterd udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady
spolecnosti o nuceném prechodu ucastnickych cennych papirii na hlavniho akciondre za navrZzenou vysi
protiplnéni vzhledem k Fddnosti jejiho zdivodnéni.

Predstavenstvo vyuZilo internich zdroji spolecnosti s odpovidajici odbornou praxi, aby podrobilo
zduvodnéni navrhované vyse protiplnéni hlavniho akciondre kritické analyze a aby si ucinilo i vlastni
ndzor na hodnotu akcie.

Jak bylo jiZz (mimo jiné) uvedeno ve vyjadreni predstavenstva k pfimérenosti protiplnéni, predstavenstvo
se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvart spolecnosti O2 Czech Republic a.s. sezndmilo
s relevantni praxi v obdobnych pripadech a ztotoZriuje se s kritérii, o kterd hlavni akciondr opird
pfimérenost navrieného protipinéni a jejich? pouZiti povaiuje za Fddné Ceskd ndrodni banka.
Predstavenstvo se ddle ztotoZiiuje s ndzorem hlavniho akciondfe a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spolecnosti je priimérnd cena obchodu s akciemi na
trhu a ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondfem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci ocefiovacich metod je pouze doplrikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru predstavenstva dezinterpretovadny, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory
a uvddéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevyboCuji z rozumnych oéekdvani.
Ddle predstavenstvo upozorriuje, Ze ocenéni je vZdy tfeba v konecném dusledku posuzovat jako celek a
nelze se divat na jednotlivé parametry izolované. Timto zplsobem se také predstavenstvo k ocenéni
vyjadruje. Nelze proto oddélené komentovat dil¢i parametry a aspekty ocenéni bez celkovych
souvislosti.



Ustanoveni § 377 odst. 2 ZOK uklddd povinnost pfedstavenstvu vyjddrit se, zda povaZuje vysi protiplnéni
navrZenou hlavnim akciondrem za prfimérenou. Predstavenstvo je tedy kvalifikovdno takové vyjadreni
ucinit jiz z titulu své funkce, pficemz dalsi kritéria naznacovand akciondrem jsou irelevantni. Jinak
receno, predstavenstvo nemohlo navrhovanou vysi protipinéni ponechat bez svého vyjdadreni. Zdkon
nevyZaduje, aby predstavenstvo jakékoli spole¢nosti doklddalo kurzy, diplomy ¢&i praxi v oceriovdni
podniki a teprve pri doloZeni uréitého mnoZstvi kurzi mohlo vydat vyjadreni podle § 377 odst. 2 ZOK.
To byl primdrni ucel, pro¢ predstavenstvo v uvodu své reakce rekapitulovalo prdvni radmec celého
procesu.

Nad radmec toho ovSem predstavenstvo uvddi, Ze ¢lenové predstavenstva maji vysokoskolské vzdélani
v oboru ekonomickém, technicko-ekonomickém a prdvnim a navic i dlouholetou praxi v odvétvi
telekomunikaci (tyto informace jsou povinnou soucdsti kazdé vyrocni zpravy; ve vyrocni zpravé za rok
2020 strana 32 a ndsl.) a stejné tak ma k dispozici odborné pracovniky v jednotlivych utvarech, aby si
vlastni obrdzek mohlo ucinit.

Shrnuto, pfedstavenstvo k posouzeni pfimérenosti protiplnéni vyuZilo internich zdroji spolecnosti
s odpovidajici odbornou praxi a vlastni odborné vzdélani a znalosti.

K otazce €. 2:

2) Neciti se predstavenstvo byt ve flagrantnim stfetu zajmu, pokud jde o posuzovani vyse
protiplnéni navrzeného hlavnim akcionarem? Vzdyt' byli clenové predstavenstva do svych funkci
pravé timto hlavnim akcionafem dosazeni, jsou jim ve svych funkcich udrZovéani a mohli by jim byt
téchto funkci v budoucnosti kdykoliv zbaveni. Je tedy naprosto zjevné, Ze predstavenstvo nemizZe
jit Zddnym zpusobem proti svému chlebodarci, a bude se vidy duSovat, Ze protiplnéni vnucené
minoritnim akciondiim hlavnim akcionafem je pfiméFené, at’ by jiZ jeho vyse byla jakakoliv.

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zadosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Valnd hromada je svoldna, respektive jeji rozhodovdni mimo zaseddni se kond, na zdkladé Zddosti PPF
Telco B.V. coby hlavniho akciondre, kterou predstavenstvu dorucil véetné ndvrhu usneseni valné
hromady a vsech potfebnych podkladi. Predstavenstvo ma za dané situace podle § 375 a ndsl. ZOK
zdkonnou povinnost valnou hromadu svolat a nechat hlasovat o ndvrhu hlavniho akciondre.

Postaveni spolecnosti PPF Telco B.V. coby hlavniho akciondre a jeji prdvo iniciovat nynéjsi rozhodovadni
valné hromady o prechodu vsech ucastnickych cennych papirti (akcii) 02 Czech Republic a.s. na hlavniho
akciondre je ddno tim, Ze PPF Telco B.V. spliiuje podminky popsané v § 375 ZOK, tj. viastni akcie
spolecnosti O2 Czech Republic a.s., jejichZ souhrnnd jmenovitd hodnota Cini alespori 90 % zdkladniho
kapitdlu spolecnosti, na néjz byly vyddny akcie s hlasovacimi prdvy, a s nimiz je spojen alespori 90%
podil na hlasovacich pravech ve spolecnosti. PPF Telco B.V. splnéni podminek fadné dolozila.

Proces upraveny v § 375 a ndsl. ZOK uklddd odpovédnost za Fadné zdivodnéni vyse priméreného
protiplnéni hlavnimu akciondfi. Predstavenstvo nese odpovédnost za samotné svoldni, organizaci a
prubéh valné hromady a ve vztahu k otdzkdam protiplnéni ma jen doplrikovou ulohu. Proto také § 383
ZOK oddéluje otdzku primérenosti protiplnéni a platnosti valné hromady.



Vedle povinnosti svolat valnou hromadu mad prfedstavenstvo zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 2
ZOK vyjadrit se, zda povaZuje vysi protiplnéni navrZenou hlavnim akciondrem za primérenou. Jde tedy
o povinny podklad pro rozhodovdni valné hromadly.

Vzhledem k tomu, Ze jakékoli vyjddreni predstavenstva k vysi protiplnéni neovliviiuje povinnost
pfedstavenstva svolat valnou hromadu, je vyjddreni predstavenstva k vysi protiplnéni logicky svym
charakterem spise podpurné. Predstavenstvo reaguje na urceni vyse protiplnéni hlavnim akciondrem a
na ndsledné rozhodnuti Ceské ndrodni banky, kterd udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady
spolecnosti o nuceném prechodu ucastnickych cennych papirt na hlavniho akciondre za navrZenou vysi
protiplnéni vzhledem k Fddnosti jejiho zdivodnént.

Predstavenstvo vyuZilo internich zdroji spolecnosti s odpovidajici odbornou praxi, aby podrobilo
zdtvodnéni navrhované vyse protiplnéni hlavniho akciondre kritické analyze a aby si ucinilo i vlastni
ndzor na hodnotu akcie.

Jak bylo jiZz (mimo jiné) uvedeno ve vyjddreni pfedstavenstva k pfimérenosti protiplnéni, prfedstavenstvo
se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvart spolecnosti O2 Czech Republic a.s. sezndmilo
srelevantni praxi v obdobnych pripadech a ztotozZriuje se s kritérii, o kterd hlavni akciondr opird
pfiméFenost navrzeného protiplnéni a jejich pouZiti povaZuje za rddné Ceskd ndrodni banka.
Predstavenstvo se ddle ztotoZriuje s ndzorem hlavniho akciondre a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spolecnosti je primérnd cena obchodu s akciemi na
trhu a ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Shrnuto, povinnost vyjddrit se, zda povaZuje vysi protiplnéni navrZenou hlavnim akciondrem za
primérenou, uklada predstavenstvu zakon, a to specificky prdvé za situace, kdy existuje tzv. hlavni
akciondf. Zakonoddrce si tedy jisté musel byt védom i moZnych namitek, a pfesto tuto povinnost
predstavenstvu uloZil.

Obecné kazdy clen predstavenstva (¢i jakéhokoli orgdnu obchodni spolecnosti) byl do své funkce
nékym zvolen (clenové predstavenstva 02 Czech Republic a.s. dozorci radou), nicméné kaZdy clen
takto voleného orgdnu md prdvé proto povinnost vykondvat funkci s nezbytnou loajalitou,
potiebnymi znalostmi a peclivosti podle § 159 odst. 1 ob¢anského zakoniku, pficemz musi vykondvat
svou funkci (plnit svoje povinnosti) ve prospéch (v zdjmu) spolecnosti, nikoliv podle pfedstav hlavniho
nebo jakéhokoli jiného akciondre.

Vsichni élenové predstavenstva plisobili ve spolecnosti na riznych pozicich Fadu let pfed svym
jmenovdnim do funkce clena predstavenstva a plsobili ve spolecnosti i pFed pfevzetim majoritniho
podilu sou¢asnym hlavnim akciondifem (tato informace je soucdsti kaZzdé vyrocni zprdvy, ve vyrocni
zprdavé za rok 2020 strana 32 a ndsl.). Pfedstavenstvo v daném pripadé pini svoje povinnosti
v souladu se zakonem, ma na danou véc sviij ndzor a rozhodné neni a ani se neciti byt v jakémkoli
stretu zajmd, jak naznacuje akciondr.

K otazce €. 3:

3) Dokaze predstavenstvo pochopit, Ze kurz akcii spolecnosti na burze v sobé implicitné zahrnoval
diskonty za minoritu a snizenou likviditu a Ze vyplacené protiplnéni by mélo byt o tyto diskonty
ocisténo? Podotykam, Ze na burze se neobchoduji majoritni podily.



Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondfem
v prvni Ih(té pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim.

Proces upraveny v § 375 a ndsl. ZOK uklddd odpovédnost za Fadné zdivodnéni vyse priméreného
protiplnéni hlavnimu akciondfri. Predstavenstvo nese odpovédnost za samotné svoldni, organizaci a
pribéh valné hromady a ve vztahu k otdzkdam protiplnéni ma jen doplnikovou ulohu. Proto také § 383
ZOK oddéluje otdzku primérenosti protiplnéni a platnosti valné hromady.

Vsechny zdsadni kroky tykajici se navrhovdni a zddvodriovdni vyse protiplnéni se v pripadé akciové
spolecnosti, jejiz akcie jsou obchodovdny na regulovaném trhu, opiraji o zdivodnéni hlavniho
akciondre. Podle § 381 ZOK nesmi v pripadé kotované spolecnosti ndvrh usneseni valné hromady
v urceni vyse protiplnéni obsahovat ¢dstku niZsi, neZ kolik urcuje zdivodnéni vyse protiplnéni hlavniho
akciondre. V pfipadé aktudini valné hromady navrhovand cdstka urcend zdivodnénim hlavniho
akciondre tuto podminku splriuje. Rddnost tohoto zdivodnéni md byt ze zékona posuzovdna i ze strany
Ceské ndrodni banky. | tato podminka je v daném pripadé spinéna, pficem? je zfejmé, Ze metodicky i
z hlediska rozsahu podkladii bylo zdivodnéni hlavniho akciondre shleddno jako radné a nebyly shleddny
jakékoli nedostatky.

Judikatura i pravni ramec vyZaduji pro ucely stanoveni pfiméreného protiplnéni ve smyslu § 376 a § 391
ZOK, aby hlavni akciondr radné oddvodnil vysi a pfimérenost protiplnéni na zdkladé vice kritérii.

Ve zdivodnéni, které ve svém souhlasném rozhodnuti rekapituluje i Ceskd ndrodni banka, hlavni
akciondr opird navrhovanou vysi protiplnéni o tfi pilife, které jsou v souladu s relevantni judikaturou i
pravnimi predpisy tykajicimi se oceniovdni podilti v obdobnych situacich. Hlavni akciondi povaZuje
navrZené protiplnéni v Cdstce 270 K¢ za akcii za pfimérené, protoZe je vyssi nez:

1.  prumérnd cena obchodii s akciemi na evropskych requlovanych trzich v obdobi poslednich
6 mésict prede dnem 23. 6. 2021, pricemZ hlavni akciondr povaZuje toto kritérium za
primdrné relevantni;

2. hodnota akcie, kterd byla uréena pomoci oceriovacich metod, pficemZ hlavni akciondr
povaZzuje toto kritérium za doplrikové viici predchozimu; a

3. nejvyssi kupni cena, za kterou hlavni akciondf nabyl akcie spolec¢nosti v obdobi od 16. 11.
2020do 16. 11. 2021.

Zdivodnéni ma (vcetné vsech priloh) 94 stran a je uverejnéno jako priloha Ozndmeni o rozhodovdni per
rollam (uverejnéného na webovych strdnkdch spole¢nosti dne 17. 12. 2021). Zdroveti je v souladu s §
382 odst. 1 a § 419 odst. 2 ZOK prilohou notdrského zdpisu, ktery byl zverejnén v den zapoceti hlasovani
(3. 1. 2022) v Obchodnim véstniku a na webovych strdnkdch spolecnosti spolu s hlasovacimi listky.

Znalecky posudek se u spolecnosti, jejiz akcie jsou obchodovdny na evropském regulovaném trhu,
nevyZaduje, a to jednoduse ztoho divodu, Ze vS§em akciondrim je vZdy za kaZdého okamZiku
transparentné a vefejné zndma cena akcii, za kterou mohou akcii at jiz koupit anebo prodat.
| z judikatury, metodiky Ceské ndrodni banky a komentdrd vyplyvd rozdilny postup u kétovanych a
nekotovanych spolecnosti. Napriklad komentar k § 391 a ndsl. ZOK (Wolters Kluwer) uvddi: ,Ustanoveni
§ 391 a7 394 rfesi zvldstnosti pri vytésnéni vliastniki tucastnickych cennych papirt akciovych spolecnosti,
jejichZ ucastnické cenné papiry jsou obchodovdny na nékterém z evropskych regulovanych trha.
Z ddvodu ochrany trhi (nikoliv nutné mensinovych spoleéniki) se zavddi ingerence CNB jakozto
reguldtora kapitalovych trhi pfi posouzeni zdiivodnéni navrhované vyse protipinéni. U nekdtovanych
spolecnosti se vychdzi z povinnosti doloZit hodnotu protipinéni znaleckym posudkem (§ 376 odst. 1),
kdyZ CNB zde své stanovisko neddvd. [U kétovanych spoleénosti] zdkon uklddd hlavnimu akciondfi, aby



misto znaleckého posudku predloZil zdivodnéni vyse protipinéni. ... ProtoZe jde o obchodované cenné
papiry, bude se zdlvodnéni zpravidla opirat o trZni cenu ucastnickych cennych papirt (napr. vaZzené
priméry cen, prémiovou cenu apod.).”

Akcie spolecnosti O2 Czech Republic a.s. patfi na Burze cennych papirli Praha do tzv. Prime marketu,
tedy jde o nejvyssi a nejprestiznéjsi kategorii obchodovanych akcif
(https://www.pse.cz/obchodovani/trhy/prime-market) a kurzy akcii spolecnosti 02 Czech Republic a.s.
se zcela pravidelné objevuji na prednich mistech v jakychkoli dennich prehledech o vyvoji na prazské
burze. Kurz vstupuje i do indexu PX (https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-
indexu/detail/XC0009698371?tab=detail-composition. Zcela nepochybné se tedy jednd o relevantni
udaje.

Akciondfi na regulovaném trhu v pfipadé 02 Czech Republic a.s. mohou vychdzet
z informaci transparentné, konzistentné a pravidelné zverejnovanych spolecnosti a objem obchodii je
dostatecny na to, aby kurz akcii predstavoval objektivni ,ndzor trhu” na hodnotu jedné akcie. Jsou tedy
ddny vsechny predpoklady pro to, aby kurz akcii dlouhodobé odrdZel jejich skutecnou hodnotu a
vychdzi-li navrhovand vyse protiplnéni z primérné ceny akcii, jde o relevantni vychodisko, navic
podporené i dalsimi dvéma kritérii.

Shrnuto, predstavenstvo se s premisou obsaZenou v dané otdzce nemiiZe ztotoZnit, protoie je
zaloZena na nespravnych predpokladech. Akcionarem pfedkladanad otdzka predpokldadd, Ze vsechny
kurzy akcii na burze jsou chybné a neni moZné z nich vychdzet. To je v rozporu s rozhodovaci praxi i
prdavnimi predpisy (§ 393 odst. 1 a 2 ZOK ve spojeni s pravni upravou nabidek prevzeti a metodikou
CNB). Vyse podilu obchodovaného na burze nemusi sama o sobé mit Zddny vliv na vypovidaci
hodnotu (sprdavnost) kurzu akcii, a je-li dany trh kurzotvorny, neni diivod takovyto kurz
zpochybriovat. Takto urceny kurz neni a ani nemiiZe byt pfedmétem jakékoli ipravy v ramci burzy
jakoZto organizovaného trhu. Pfedstavenstvo se naddle ztotoZiiuje s ndzorem hlavniho akciondre a
metodikou i rozhodnutim Ceské ndrodni banky v tom, Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie
spoleénosti je primérnd cena obchodii s akciemi na trhu.

K otazce ¢C. 4:

4) Pokud je predstavenstvo i pfes svou chybéjici kvalifikaci v oboru ocefiovani podniki a stfet
zajmu tak skalopevné presvédceno o primérenosti protiplnéni, bylo by se v ramci urcitého testu
férovosti ochotno dotazat hlavniho akcionare, zda by byl ochoten za cenu 270 Kc/akcie odprodat
majoritu ve spolecnosti O2 a ucinit prislusny verejny prislib? Urcité by se néjaky investor za tak
lakavou cenu rychle nasel. Pokud hlavni akciondr tuto ochotu mit nebude, vySe protiplnéni zjevné
férova neni.

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondfem
v prvni Ihité pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim.

Valnd hromada je svoldna, respektive jeji rozhodovdni mimo zaseddni se kond, na zdkladé Zdadosti PPF
Telco B.V. coby hlavniho akciondre, kterou predstavenstvu dorucil véetné ndvrhu usneseni valné
hromady a vsech potrebnych podkladi. Predstavenstvo ma za dané situace podle § 375 a ndsl. ZOK
zdkonnou povinnost valnou hromadu svolat a nechat hlasovat o ndvrhu hlavniho akciondre.
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Postaveni spolecnosti PPF Telco B.V. coby hlavniho akciondfe a jeji prdvo iniciovat nynéjsi rozhodovdni
valné hromady o prechodu vsech ucastnickych cennych papirt (akcii) O2 Czech Republic a.s. na hlavniho
akciondre je ddno tim, Ze PPF Telco B.V. spliiuje podminky popsané v § 375 ZOK, tj. vlastni akcie
spolecnosti 02 Czech Republic a.s., jejichZ souhrnnd jmenovitd hodnota ¢ini alespon 90 % zdkladniho
kapitdlu spolecnosti, na néjz byly vyddny akcie s hlasovacimi prdvy, a s nimiz je spojen alespori 90%
podil na hlasovacich prdavech ve spolecnosti. PPF Telco B.V. spIinéni podminek radné dolozila.

Proces upraveny v § 375 a ndsl. ZOK uklddd odpovédnost za radné zdivodnéni vyse priméreného
protiplnéni hlavnimu akciondfi. Predstavenstvo nese odpovédnost za samotné svoldni, organizaci a
pribéh valné hromady a ve vztahu k otdzkdm protiplnéni md jen doplrikovou tlohu. Proto také § 383
ZOK oddéluje otdzku primérenosti protiplnéni a platnosti valné hromady.

Vedle povinnosti svolat valnou hromadu md predstavenstvo zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 2
ZOK vyjadrit se, zda povaZuje vysi protiplnéni navrZzenou hlavnim akciondfem za primérenou. Jde tedy
o povinny podklad pro rozhodovdni valné hromady.

Shrnuto, predstavenstvo povaZuje vysi protiplnéni za pFfiméfenou a mad dostatecnou kvalifikaci
k tomuto konstatovdni. Predstavenstvo jiZ v predchozi reakci uvedlo, Ze v ramci své role v procesu
podle § 375 a ndsl. ZOK ponechd pfipadnou komunikaci mezi jednotlivymi akciondfi na nich
samotnych. Predstavenstvo nemiiZe plisobit jako zprostredkovatel nabidek & obchodi s akciemi
mezi akciondri.

K otazce C. 5:

5) Pro¢ neni vzhledem k nucenému pirechodu akcii proti vili minorit nabidnuta hlavnim akcionaiem
urcitd prémie. jak je to na zédpad od nis na rozvinutych trzich b&zné? Bohuzel se v CR ustélila
praxe, kdy je vzhledem k nizké kultuie hlavnich akcionaiti (z nedavné doby lze jako piiklady uvést
Unipetrol. Ceskou spofitelnu a zejména pak PFNonwovens) a ke $patné praci CNB zneuzivan
zakon o obchodnich korporacich k obohacovani hlavnich akcionaiti na ukor minorit, jak ukazuji
soudni rozhodnuti v prakticky vsech obchodnich sporech, bohuzel az po mnoha letech.

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni Ihité pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Predstavenstvo upozorriuje, Ze ve své odpovédi specificky nereaguje na dilCi otdzky, které se tykaji
hlavniho akciondre a netykaji se spolecnosti 02 Czech Republic a.s. nebo toho, jak predstavenstvo
posoudilo navrZenou vysi protiplnéni, nebot k takovym odpovédim neni predstavenstvo 02 Czech
Republic a.s. hlavnim akciondrem nijak povéreno.

Predstavenstvo tedy nemd za ukol zdivodriovat, pro¢ hlavni akciondr néco udélal ¢i nikoli.

Proces upraveny v § 375 a ndsl. ZOK uklddd odpovédnost za Fadné zdivodnéni vyse priméreného
protiplnéni hlavnimu akciondfi. Predstavenstvo nese odpovédnost za samotné svoldni, organizaci a
pribéh valné hromady a ve vztahu k otdzkdam protiplnéni md jen doplrikovou tlohu. Proto také § 383
ZOK oddéluje otdzku primérenosti protiplnéni a platnosti valné hromady.

VsSechny zdsadni kroky tykajici se navrhovdni a zddvodriovani vyse protiplnéni se v pripadé akciové
spolecnosti, jejiz akcie jsou obchodovdny na regulovaném trhu, opiraji o zddvodnéni hlavniho



akciondre. Podle § 381 ZOK nesmi v pripadé kdtované spolecnosti ndvrh usneseni valné hromady
v urceni vyse protiplnéni obsahovat cdstku nizsi, neZ kolik urcuje zdivodnéni vyse protiplnéni hlavniho
akciondre. V pfipadé aktudlni valné hromady navrhovand cdstka urcend zdivodnénim hlavniho
akciondre tuto podminku splfiuje. Rddnost tohoto zddvodnéni md byt ze zékona posuzovdna i ze strany
Ceské ndrodni banky. | tato podminka je v daném pfipadé spinéna, pficem? je zfejmé, Ze metodicky i
Z hlediska rozsahu podkladu bylo zdivodnéni hlavniho akciondre shleddno jako Fadné a nebyly shleddny
jakékoli nedostatky.

Judikatura i pravni ramec vyZaduji pro ucely stanoveni pfiméreného protiplnéni ve smyslu § 376 a § 391
ZOK, aby hlavni akciondr Fadné odtvodnil vysi a primérenost protiplnéni na zdkladé vice kritérii.

Ve zdivodnéni, které ve svém souhlasném rozhodnuti rekapituluje i Ceskd ndrodni banka, hlavni
akciondr opird navrhovanou vysi protiplnéni o tfi pilife, které jsou v souladu s relevantni judikaturou i
pravnimi predpisy tykajicimi se ocefiovdni podill v obdobnych situacich. Hlavni akciondr povaZuje
navrZené protiplnéni v ¢dstce 270 K¢ za akcii za pfimérené, protozZe je vyssi nez:

1. primérnd cena obchodl s akciemi na evropskych regulovanych trzich v obdobi poslednich
6 mésicu prede dnem 23. 6. 2021, pricemZ hlavni akciondr povaZuje toto kritérium za
primdrné relevantni;

2. hodnota akcie, kterd byla ur¢ena pomoci oceriovacich metod, pricemzZ hlavni akciondr
povazuje toto kritérium za dopltikové viici predchozimu; a

3. nejvyssi kupni cena, za kterou hlavni akciondr nabyl akcie spolecnosti v obdobi od 16. 11.
2020 do 16. 11. 2021.

Zdivodnéni ma (véetné vsech priloh) 94 stran a je uverejnéno jako priloha Ozndmeni o rozhodovdni per
rollam (uverejnéného na webovych strdankdch spole¢nosti dne 17. 12. 2021). Zdroveri je v souladu
§§382 odst. 1 a § 419 odst. 2 ZOK pfilohou notdrského zdpisu, ktery byl zvefejnén v den zapoceti
hlasovdni (3. 1. 2022) v Obchodnim véstniku a na webovych strankdch spolecnosti spolu s hlasovacimi
listky.

Znalecky posudek se u spolecnosti, jejiz akcie jsou obchodovdny na evropském regulovaném trhu,
nevyZaduje, a to jednoduse ztoho divodu, Ze vS§em akciondrim je vZdy za kaZdého okamZiku
transparentné a vefejné zndma cena akcii, za kterou mohou akcii at jiz koupit anebo prodat.
| z judikatury, metodiky Ceské ndrodni banky a komentdrd vyplyvd rozdilny postup u kétovanych a
nekotovanych spolecnosti. Napriklad komentadr k § 391 a ndsl. ZOK (Wolters Kluwer) uvddi: ,Ustanoveni
§ 391 aZ 394 fesi zvldstnosti pri vytésnéni vliastniki tucastnickych cennych papirt akciovych spolecnosti,
jejichZ ucastnické cenné papiry jsou obchodovdny na nékterém z evropskych regulovanych trha.
Z ddvodu ochrany trhii (nikoliv nutné mensinovych spole¢nikii) se zavddi ingerence CNB jakoZto
reguldtora kapitdlovych trhi pfi posouzeni zdiivodnéni navrhované vyse protipinéni. U nekdtovanych
spolecnosti se vychdzi z povinnosti doloZit hodnotu protipinéni znaleckym posudkem (§ 376 odst. 1),
kdyZ CNB zde své stanovisko neddvd. [U kétovanych spoleénosti] zékon uklddd hlavnimu akciondfi, aby
misto znaleckého posudku predloZil zdivodnéni vyse protiplnéni. ... ProtoZe jde o obchodované cenné
papiry, bude se zdivodnéni zpravidla opirat o trZni cenu ucastnickych cennych papirt (napr. vdZené
priiméry cen, prémiovou cenu apod.).”

Akcie spolecnosti 02 Czech Republic a.s. patii na Burze cennych papirt Praha do tzv. Prime marketu,
tedy jde o nejvyssi a nejprestiznéjsi kategorii obchodovanych akcif
(https.//www.pse.cz/obchodovani/trhy/prime-market) a kurzy akcii spolecnosti 02 Czech Republic a.s.
se zcela pravidelné objevuji na prednich mistech v jakychkoli dennich prehledech o vyvoji na praZské
burze. Kurz vstupuje i do indexu PX (https.//www.pse.cz/indexy/hodnoty-
indexu/detail/XC0009698371?tab=detail-composition. Zcela nepochybné se tedy jednd o relevantni

udaje.
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Akciondfi na regulovaném trhu v pfipadé 02 Czech Republic a.s. mohou vychdzet
z informaci transparentné, konzistentné a pravidelné zverejriovanych spolecnosti a objem obchodu je
dostatecny na to, aby kurz akcii predstavoval objektivni ,,ndzor trhu” na hodnotu jedné akcie. Jsou tedy
ddny vsechny predpoklady pro to, aby kurz akcii dlouhodobé odrdzel jejich skutecnou hodnotu a
vychdzi-li navrhovand vyse protiplnéni z primérné ceny akcii, jde o relevantni vychodisko, navic
podporené i dalsSimi dvéma kritérii.

Vedle povinnosti svolat valnou hromadu mad predstavenstvo zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 2
ZOK vyjadrit se, zda povaZuje vysi protiplnéni navrZenou hlavnim akciondfem za primérenou. Jde tedy
o povinny podklad pro rozhodovdni valné hromady.

Vzhledem k tomu, Ze jakékoli vyjddreni predstavenstva k vysi protiplnéni neovliviiuje povinnost
pfedstavenstva svolat valnou hromadu, je vyjddreni predstavenstva k vysi protiplnéni logicky svym
charakterem spise podplrné. Pfedstavenstvo reaguje na urceni vyse protiplnéni hlavnim akciondrem a
na ndsledné rozhodnuti Ceské ndrodni banky, kterd udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady
spolecnosti o nuceném prechodu ucastnickych cennych papirt na hlavniho akciondre za navrZenou vysi
protiplnéni vzhledem k Fddnosti jejiho zdivodnéni.

Jak bylo jiZ (mimo jiné) uvedeno ve vyjadreni predstavenstva k pfimérenosti protiplnéni, predstavenstvo
se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvart spolecnosti O2 Czech Republic a.s. sezndmilo
srelevantni praxi v obdobnych pripadech a ztotozZriuje se s kritérii, o kterd hlavni akciondr opird
pfiméFenost navrZeného protiplnéni a jejich pouZiti povaZuje za fddné Ceskd ndrodni banka.
Predstavenstvo se ddle ztotoZriuje s ndzorem hlavniho akciondre a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spolec¢nosti je priimérnd cena obchod( s akciemi na
trhu a ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Shrnuto, ani prdvni predpisy ani judikatura s Zadnym , pficitanim prémie” nepocitaji ani takovy
institut neupravuji. Pfedstavenstvo povaZuje navrhovanou vysi protiplnéni za pfimérenou. Zdroven,
prfimou odpovéd’ na tuto otdzku mizZe ddt podle ndzoru pfedstavenstva pouze hlavni akciondr.
V tomto pripadé jde o otdzku na motivaci hlavniho akciondfe, o které zjevné piedstavenstvo 02
Czech Republic a.s. z povahy véci nemiiZe nic védét.

Tim spiSe se pfedstavenstvo nemiiZe vyjadrovat k jinym transakcim, zvlasté kdyZ se ani netykaji
spolecnosti 02 Czech Republic a.s., a to nejen z toho diivodu, Ze to neni pfedmétem rozhodovani této
valné hromady, ale mimo jiné i z toho diivodu, Ze k pfFislusnym pfipadim nemd a nemiiZze mit
dostatek informaci.

K otazce €. 6:

6) Piipada piedstavenstvu v poiadku, ze akcie CETINu byly minoritam v roce 2015 vyvlastnény
PPF za 172 K¢/akceie, nacez obratem po vytésneni si PPF vyplatila dividendy a fondy ve vysi 104
K¢/akeie, celkem si do lonska pak vyplatila cca 130 Kc/akcie, a pak fyto akcie prodala do
Singapuru za cca 378 Kc¢/akcie? Tzn. PPF inkasovala celkem 508 K¢/akcie a minority obdrzely
pouhopouhych 172 K¢é!!! Domniva se piedstavenstvo, ze podobny ,.obchod” chysta PPF i s
vyvlastnénymi akciemi O2?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.



Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Predstavenstvo md za to, Ze fakticky nejde o Zadost o vysvétleni, nybrZ o vyjadfeni ndzoru na vysi
protiplnéni navrhovanou hlavnim akciondfem formou otdzky. Pfedstavenstvo upozorriuje, Ze ve svych
odpovédich specificky nereaguje na dil¢i otdzky, které se netykaji spolecnosti 02 Czech Republic a.s.
nebo toho, jak predstavenstvo posoudilo navrZenou vysi protiplnéni.

Vedle povinnosti svolat valnou hromadu mad predstavenstvo zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 2
ZOK vyjadrit se, zda povazuje vysi protiplnéni navrZzenou hlavnim akciondfem za primérenou. Jde tedy
o povinny podklad pro rozhodovdni valné hromadly.

Vzhledem k tomu, Ze jakékoli vyjddreni predstavenstva k vysi protiplnéni neovlivriuje povinnost
pfedstavenstva svolat valnou hromadu, je vyjadreni predstavenstva k vysi protiplnéni logicky svym
charakterem spise podpurné. Predstavenstvo reaguje na urceni vyse protiplnéni hlavnim akciondrem a
na ndsledné rozhodnuti Ceské ndrodni banky, kterd udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady
spolecnosti o nuceném prechodu ucastnickych cennych papirt na hlavniho akciondre za navrZenou vysi
protiplnéni vzhledem k rddnosti jejiho zdivodnéni.

Predstavenstvo vyuZilo internich zdroji spolecnosti s odpovidajici odbornou praxi, aby podrobilo
zduvodnéni navrhované vyse protiplnéni hlavniho akciondre kritické analyze a aby si ucinilo i vlastni
ndzor na hodnotu akcie.

Jak bylo jiZz (mimo jiné) uvedeno ve vyjddreni predstavenstva k pfimérenosti protiplnéni, predstavenstvo
se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvart spolecnosti O2 Czech Republic a.s. sezndmilo
s relevantni praxi v obdobnych pripadech a ztotozZriuje se s kritérii, o kterd hlavni akciondr opird
pfiméFenost navrZeného protiplnéni a jejich pouZiti povaZuje za Fddné Ceskd ndrodni banka.
Predstavenstvo se ddle ztotoZfiuje s ndzorem hlavniho akciondfe a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spoleCnosti je prumérnd cena obchodi s akciemi na
trhu a ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci ocefiovacich metod je pouze doplriikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru predstavenstva dezinterpretovadny, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory
a uvddéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekdvani.
Ddle predstavenstvo upozorfiuje, Ze ocenéni je vZdy tfeba v konecném disledku posuzovat jako celek a
nelze se divat na jednotlivé parametry izolované. Timto zplsobem se také predstavenstvo k ocenéni
vyjadruje. Nelze proto oddélené komentovat dilci parametry a aspekty ocenéni bez celkovych
souvislosti.

Shrnuto, prvni ¢dst otdzky se netykd spolecnosti O2 Czech Republic a.s. ani jediného bodu probihajici
valné hromady, a proto se kni predstavenstvo nebude nijak vyjadrfovat. K druhé Cdasti,
predstavenstvo nemd Zddné informace o planech hlavniho akciondre ohledné nakladdni s akciemi
spolecnosti a neni tak zatiZzeno Zadnymi domnénkami.
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K otazce €. 7:

7) Dovolim si poukézat, ze specialné PPF pouziva pro vytésnéni minorit ,.,tzv. shell companies”,
Cesky ..prazdné skordapky™. Takovou prazdnou skoiapkou je napi. spolecnost PPF A4 pouzita pro
vytésnéni minorit CETINu, tam doslo dokonce k tomu, Ze si tato spole¢nost puj¢ila akcie CETINu
od jinych spole¢nosti ze skupiny PPF a po vytésneni jim je zase vratila. Nase podezieni bylo
potvrzeno i zpravou vysetiujici nizozemské agentury, u které jsme piislusny prizkum objednali.
Minority Cetinu se tedy musi soudit o dorovnani s jakousi skoidpkou bez majetku, jejiz dalsi osud
je nejisty a po eventualnim tspéchu v soudnim sporu o dorovnani, bude patrné muset nasledovat
dalsi soudni spor, Ze se ze strany PPF jednalo o ucelovy konstrukt. M4 predstavenstvo informace, ze
takovouto prazdnou skoiapkou je 1 hlavni akcionai' O2, spolecnost PPF Telco B.V.?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiz byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro tplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Predstavenstvo md za to, Ze tato otdzka fakticky neni Zdadosti o vysvétleni, nybrZ vyjadrenim ndzoru na
charakter spolecnosti hlavniho akciondre. Predstavenstvo upozorriuje, Ze ve své odpovédi specificky
nereaguje na dil¢i otdzky, které se tykaji hlavniho akciondre a netykaji se spolecnosti 02 Czech Republic
a.s. nebo toho, jak predstavenstvo posoudilo navrZenou vysi protiplnéni, nebot k takovym odpovédim
neni pfedstavenstvo O2 Czech Republic a.s. hlavnim akciondrem nijak povéreno.

Valnd hromada je svoldna, respektive jeji rozhodovdni mimo zaseddni se kond, na zdkladé Zddosti PPF
Telco B.V. coby hlavniho akciondre, kterou predstavenstvu dorucil véetné ndvrhu usneseni valné
hromady a vsech potrebnych podkladi. Predstavenstvo md za dané situace podle § 375 ZOK zdkonnou
povinnost valnou hromadu svolat a nechat hlasovat o ndvrhu hlavniho akciondre.

ProtoZe spolecnost O2 Czech Republic a.s. je spolec¢nosti, jejiz ucastnické cenné papiry (akcie) jsou
pfijaty k obchodovdni na evropském regulovaném trhu, jsou k prijeti rozhodnuti valné hromady ve
smyslu § 391 ZOK vyZadovdny

i) zddvodnéni vyse protiplnéni hlavnim akciondarem

a

ii) pfedchozi souhlas Ceské ndrodni banky.

Tyto dokumenty hlavni akciondr v Zddosti o svoldni valné hromady spolecnosti doloZil.

Postaveni spolecnosti PPF Telco B.V. coby hlavniho akciondre a jeji prdvo iniciovat nynéjsi rozhodovadni
valné hromady o prechodu vsech ucastnickych cennych papirti (akcii) 02 Czech Republic a.s. na hlavniho
akciondre je ddno tim, Ze PPF Telco B.V. spliiuje podminky popsané v § 375 ZOK, tj. vlastni akcie
spole¢nosti O2 Czech Republic a.s., jejichZ souhrnnd jmenovitd hodnota cini alespori 90 % zdkladniho
kapitdlu spolecnosti, na néjz byly vyddny akcie s hlasovacimi prdvy, a s nimiZ je spojen alespori 90%
podil na hlasovacich pravech ve spolecnosti. PPF Telco B.V. splnéni podminek radné doloZila. PPF Telco
B.V. sloZila na bankovni ucet prostfedky urcené k vyplaté protipinéni.

Shrnuto, podle vsech predstavenstvu dostupnych informaci je spolecnost PPF Telco B.V. oprdvnéna
navrhovat proces podle § 375 a ndsl. ZOK. Predstavenstvo konstatuje, Ze provozovdni hospoddiské
Cinnosti prostrednictvim rozsdhlé struktury spolecnosti v ramci jedné skupiny je béZnou praxi a
v daném kontextu ji nevnima jako rizikovou.
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K otazce ¢C. 8:

8) Na str. 5 Zduvodnéni se hlavni akcionat rozhoi¢uje, ze v kurzu akcie v kvétnu 2021 byla vlastné
zapoctena Dividenda2l (ve vys$i 21 K¢) za rok 2020 a ze by ji jakoby minoritni akcionaii dostali
dvakrat, kdyby se zohlednovala ve zobchodovaném primeéru. Existuje dle nazoru piedstavenstva
racionalni piedpoklad, ze za rok 2021 bude v roce 2022 opét vyplacena celkova dividenda 21 K¢,
tak jako v minulych letech? Obdrzi minority jesté né&jakym zpusobem tuto dividendu, na kterou
maji bezesporu narok? Pokud nikoliv, fak je patrné hlavnim akcionaiem zapocitana v navrhovaném
protiplnéni, tzn. vyplaceno bude 249 K¢/akcie plus Dividenda2l. Je tedy redlné vyplacené
protiplnéni pouhych 249 Ké&/akeie?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiz byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pripadné pro tplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim.

Ve zdivodnéni, které ve svém souhlasném rozhodnuti rekapituluje i Ceskd ndrodni banka, hlavni
akciondr opird navrhovanou vysi protiplnéni o tfi pilife, které jsou v souladu s relevantni judikaturou i
pravnimi predpisy tykajicimi se ocerniovdni podilti v obdobnych situacich. Hlavni akciondi povazZuje
navrZené protiplnéni v ¢dstce 270 K¢ za akcii za pfimérené, protozZe je vyssi nez:

1.  prumérnd cena obchodii s akciemi na evropskych requlovanych trzich v obdobi poslednich
6 mésict prede dnem 23. 6. 2021, pricemZ hlavni akciondf povaZuje toto kritérium za
primdrné relevantni;

2. hodnota akcie, kterd byla ur¢ena pomoci oceriovacich metod, pricemzZ hlavni akciondr
povaZuje toto kritérium za doplrikové vici pfedchozimu; a

3. nejvyssi kupni cena, za kterou hlavni akciondr nabyl akcie spole¢nosti v obdobi od 16. 11.
2020 do 16. 11. 2021.

Zdivodnéni ma (véetné vsech priloh) 94 stran a je uverejnéno jako priloha Ozndmeni o rozhodovdni per
rollam (uverejnéného na webovych strankdch spolecnosti dne 17. 12. 2021). Zdroven je v souladu
§§382 odst. 1 a § 419 odst. 2 ZOK prilohou notdrského zdpisu, ktery byl zverejnén v den zapoceti
hlasovdni (3. 1. 2022) v Obchodnim véstniku a na webovych strankdch spolecnosti spolu s hlasovacimi
listky.

Znalecky posudek se u spolecnosti, jejiz akcie jsou obchodovdny na evropském regulovaném trhu,
nevyZaduje, a to jednoduse ztoho divodu, Ze vS§em akciondrim je vZdy za kaZdého okamZiku
transparentné a vefejné zndma cena akcii, za kterou mohou akcii at jiz koupit anebo prodat.
| z judikatury, metodiky Ceské ndrodni banky a komentdFi vyplyvd rozdilny postup u kétovanych a
nekdtovanych spolecnosti. Napriklad komentar k § 391 a ndsl. ZOK (Wolters Kluwer) uvddi: ,,Ustanoveni
§ 391 aZ 394 fesi zvldstnosti pri vytésnéni vliastniki tucastnickych cennych papirt akciovych spolecnosti,
jejichZ ucastnické cenné papiry jsou obchodovdny na nékterém z evropskych regulovanych trha.
Z divodu ochrany trh( (nikoliv nutné mensinovych spolecnikii) se zavddi ingerence CNB jakoZto
reguldtora kapitdlovych trhi pfi posouzeni zdivodnéni navrhované vyse protiplnéni. U nekétovanych
spolecnosti se vychdzi z povinnosti doloZit hodnotu protipinéni znaleckym posudkem (§ 376 odst. 1),
kdyZ CNB zde své stanovisko neddvd. [U kétovanych spoleénosti] zékon uklddd hlavnimu akciondfi, aby
misto znaleckého posudku predloZil zdivodnéni vyse protipinéni. ... ProtoZe jde o obchodované cenné
papiry, bude se zdlvodnéni zpravidla opirat o trZni cenu ucastnickych cennych papiri (napr. vaZzené
priiméry cen, prémiovou cenu apod.).”

Akcie spolecnosti O2 Czech Republic a.s. patfi na Burze cennych papirli Praha do tzv. Prime marketu,
tedy jde o nejvyssi a nejprestiznéjsi kategorii obchodovanych akcif
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(https.//www.pse.cz/obchodovani/trhy/prime-market) a kurzy akcii spole¢nosti 02 Czech Republic a.s.
se zcela pravidelné objevuji na prednich mistech v jakychkoli dennich prehledech o vyvoji na praZské
burze. Kurz vstupuje i do indexu PX (https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-
indexu/detail/XC0009698371?tab=detail-composition. Zcela nepochybné se tedy jednd o relevantni
udaje.

Akciondfi na regulovaném trhu vpfipadé 02 Czech Republic a.s. mohou vychdzet
z informaci transparentné, konzistentné a pravidelné zverejnovanych spolecnosti a objem obchodii je
dostatecny na to, aby kurz akcii predstavoval objektivni ,,ndzor trhu” na hodnotu jedné akcie. Jsou tedy
ddny vsechny predpoklady pro to, aby kurz akcii dlouhodobé odrdzel jejich skutecnou hodnotu a
vychazi-li navrhovand vyse protiplnéni z primérné ceny akcii, jde o relevantni vychodisko, navic
podporené i dalsimi dvéma kritérii.

Shrnuto, protiplnéni bude vyplaceno v takové vysi, jakou schvdli valna hromada, pficemZ hlavnim
akciondarem je navrhovdno ve vysi 270 K¢ za akcii. Hlavni akciondr doloZil, Ze u banky sloZil prostiedky
potrebné k vyplaceni protiplnéni v navrhované vysi. Podle zdkona i podle stanov spolec¢nosti ndrok
na vyplatu dividendy vznika vZdy tém akcionariim, ktefi drZi akcie v rozhodny den pro jeji vyplatu.
PaklizZe se tedy hlavni akciondr stane v ramci nuceného prechodu akcii jedinym akciondrem a ziistane
jim i k rozhodnému dni, vznikne ndrok na vyplatu dividendy pouze jedinému akciondfi.

K otdzce akciondare na budouci vysi dividendy predstavenstvo uvddi, Ze celoroc¢ni vysledky doposud
nebyly zfinalizovdny a dil¢i informace za 4. ctvrtleti roku 2021 jsou vnitini informaci. Doposud se vyse
dividend vZdy odvijela od hospoddrskych vysledkii spoleénosti. Hospoddiské a provozni vysledky do

zdri 2021, které jsou verejné dostupné, jsou zverejnény na internetovych strankdch spolecnosti v cdsti
Vztahy s investory pod odkazem Financni a provozni vysledky.

Pfedstavenstvo povaZuje navrhovanou vysi protiplnéni za pfimérenou, a to s prihlédnutim
k momentu, kdy maji v pfipadé schvdleni ndvrhu usneseni valné hromady akcie prejit na hlavniho
akciondre. Vzhledem ke své pfimérenosti v sobé tedy protiplnéni implicitné obsahuje i pomérny podil
na zisku vytvofeném ve spolecnosti do tohoto momentu.

K otazce ¢. 9:

9) Hlavni akcionai ve svém Zdiuvodnéni hodnoti likviditu akcii spole¢nosti ¢isté subjektivné, dle
svého vlastniho pocitu, jak se mu to zrovna hodi, porovnava ji napi. s naprosto nelikvidnimi tituly.
jako byly Unipetrol a PFNonwovens. bohuzel tuto podivnou praxi pouziva i CNB. Je si
piedstavenstvo védomo, ze existuji i zdvazna objektivni kritéria pro stanovovani likvidity akcii
obchodovanych na evropskych regulovanych trzich. kritéria ESMA a Ze podle téchto kritérii jsou
akcie O2 jednoznacneé nedostatecné likvidni?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni Ih(té pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Otdzka v uvodu obsahuje prezentaci vlastniho ndzoru akciondrfe na zplisob hodnoceni likvidity a
zabéhnutou praxi Ceské ndrodni banky. S timto ndzorem predstavenstvo zdsadné nesouhlasi.
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Akcie spolecnosti 02 Czech Republic a.s. patii na Burze cennych papirt Praha do tzv. Prime marketu,
tedy jde o nejvyssi a nejprestiznéjsi kategorii obchodovanych akcii
(https.//www.pse.cz/obchodovani/trhy/prime-market) a kurzy akcii spole¢nosti 02 Czech Republic a.s.
se zcela pravidelné objevuji na prednich mistech v jakychkoli dennich pfehledech o vyvoji na prazské
burze. Kurz vstupuje i do indexu PX (https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-
indexu/detail/XC0009698371 ?tab=detail-composition). Zcela nepochybné se tedy jednd o relevantni

udaje.

Akciondfi na regulovaném trhu v pfipadé 02 Czech Republic a.s. mohou vychdzet
z informaci transparentné, konzistentné a pravidelné zverejriovanych spolec¢nosti a objem obchodi je
dostatecny na to, aby kurz akcii predstavoval objektivni ,,ndzor trhu” na hodnotu jedné akcie. Jsou tedy
ddny vsechny predpoklady pro to, aby kurz akcii dlouhodobé odrdzel jejich skutecnou hodnotu a
vychdzi-li navrhovand vyse protiplnéni z primérné ceny akcii, jde o relevantni vychodisko, navic
podporené i dalsSimi dvéma kritérii.

Predstavenstvo je sezndmeno s tim, Ze existuji pro riizné ucely posouzeni rizna kritéria likvidity
riiznych financnich instrumenti. Hlavni akciondr se likvidité akcii spolecnosti 02 Czech Republic a.s.
ve svétle riznych kritérii vénoval v édstech 4.1 a 4.2 svého zdivodnéni, véetné kritérii ESMA,
respektive kritérii stanovenych Nafizenim 1287/2006 a Narizenim 2017/567, a to na bdzi srovndni
jak celkového objemu obchodii, tak celkového poctu obchodii. O diivodnosti pouZiti priimérné ceny
z pohledu likvidity akcii nepochybuje ani Ceskd ndrodni banka ve svém rozhodnuti. Jak
predstavenstvo uvedlo jiZ ve svém vyjadreni, povaZuje protiplnéni za pfimérené a nemd vyhrady ke
zplisobu odtivodnéni této pfimérenosti, véetné zdvéru hlavniho akciondre a Ceské ndrodni banky
ohledné likvidity akcii spolecnosti O2 Czech Republic a.s., a ztotoZiiuje se s primdrni relevanci
priimérné ceny.

K otazce €. 10:

10) Pii deleni O2 na CETIN a novou O2 jsme byli opakované ujisfovani predstaviteli PPF i
spolecnosti. ze delistovan bude pouze CETIN a ze u O2 budete naopak dlouhodobe podporovat
obchodovatelnost na burze a nepiistoupite k vytésnéni minorit. Pro¢ jste nam lhali?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zadosti o vysvétleni dorucené akciondfem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Valnd hromada je svoldna, respektive jeji rozhodovdni mimo zaseddni se kond, na zdkladé Zadosti PPF
Telco B.V. coby hlavniho akciondre, kterou pfedstavenstvu dorucil véetné ndvrhu usneseni valné
hromady a vsech potrebnych podkladi. Predstavenstvo md za dané situace podle § 375 ZOK zdkonnou
povinnost valnou hromadu svolat a nechat hlasovat o ndvrhu hlavniho akciondre.

Postaveni spolecnosti PPF Telco B.V. coby hlavniho akciondre a jeji prdvo iniciovat nynéjsi rozhodovadni
valné hromady o prechodu vsech ucastnickych cennych papirti (akcii) 02 Czech Republic a.s. na hlavniho
akciondre je ddno tim, Ze PPF Telco B.V. spliiuje podminky popsané v § 375 ZOK, tj. viastni akcie
spole¢nosti O2 Czech Republic a.s., jejichZ souhrnnd jmenovitd hodnota Cini alespori 90 % zdkladniho
kapitdlu spolecnosti, na néjz byly vyddny akcie s hlasovacimi prdvy, a s nimiz je spojen alespori 90%
podil na hlasovacich pravech ve spolecnosti. PPF Telco B.V. spinéni podminek fadné doloZzila.
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Predstavenstvo md za to, Ze otdzka je adresovdna hlavnimu akciondri, a svym obsahem fakticky nejde
0 Zddost o vysvétleni. Predstavenstvo upozorriuje, Ze ve své odpovédi specificky nereaguje na dilci
otdzky, které se tykaji hlavniho akciondfe a netykaji se spolecnosti O2 Czech Republic a.s., nebot
k takovym odpovédim neni pfedstavenstvo O2 Czech Republic a.s. hlavnim akciondfem nijak povéreno.

Shrnuto, pFedstavenstvo nese odpovédnost za samotné svoldni, organizaci a priibéh valné hromady
a nejsou mu zndmy Zddné vyroky predstaviteli spoleénosti 02 Czech Republic a.s., které by byly
v rozporu s kroky, které predstavenstvo v souvislosti s valnou hromadu cini. AkciondF ostatné ani
Zadné konkrétni ovéritelné vyroky neuvddi. Predstavenstvo nad ramec vyse uvedeného ddle
konstatuje, Ze akcie spolecnosti 02 Czech Republic a.s. byly od akvizice majoritniho podilu skupinou
PPF aZ dodnes verejné obchodovdny na burze po dobu vice neZ osmi let, coZ spliuje kritérium
dlouhodobosti.

K otazce €. 11:

11) Kdo konkrétné zpracoval Zdavodnéni piedlozené hlavnim akcionarem? Piedpokladam . ze se
jednalo o néjakou ¢eskou poradenskou spolecnost. Opravdu nebudu véfit tomu. ze Zduavodneéni
zpracovali holandsti feditelé PPF Telco B.V. spole¢ne se svymi sekretaikami. ostatné ani nevefim,
Ze tato spolecnost ma viibec n¢jakeé zamestnance.

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiz byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pripadné pro Uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Predstavenstvo md za to, Ze tato otdzka je adresovdna hlavnimu akciondfi a svym obsahem fakticky
nejde o Zddost o vysvétleni, nybrz o vyjddreni ndzoru zpochybriujiciho zdivodnéni predloZené hlavnim
akciondrem, respektive jim navrZenou vysi protiplnéni. Pfedstavenstvo upozorriuje, Ze ve své odpovédi
specificky nereaguje na diléi otdzky, které se tykaji hlavniho akciondre a netykaji se spolecnosti O2
Czech Republic a.s. nebo toho, jak predstavenstvo posoudilo navrZenou vysi protiplnéni, nebot
k takovym odpovédim neni predstavenstvo O2 Czech Republic a.s. hlavnim akciondrem nijak povéreno.
Striktné vzato, odpovéd’ na takto formulovanou otdzku mizZe ddt pouze hlavni akciondr.

Proces upraveny v § 375 a ndsl. ZOK uklddd odpovédnost za fddné zdivodnéni vyse priméreného
protiplnéni hlavnimu akciondfi. Predstavenstvo nese odpovédnost za samotné svoldni, organizaci a
pribéh valné hromady a ve vztahu k otdzkdam protiplnéni ma jen doplrikovou ulohu. Proto také § 383
ZOK oddéluje otdzku primérenosti protiplnéni a platnosti valné hromady.

Vedle povinnosti svolat valnou hromadu mad predstavenstvo zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 2
ZOK vyjadrit se, zda povaZuje vysi protiplnéni navrZenou hlavnim akciondfem za primérenou. Jde tedy
o povinny podklad pro rozhodovadni valné hromadly.

Vzhledem k tomu, Ze jakékoli vyjadieni predstavenstva k vysi protiplnéni neovliviiuje povinnost
predstavenstva svolat valnou hromadu, je vyjadreni predstavenstva k vysi protiplnéni logicky svym
charakterem spise podplrné. Pfedstavenstvo reaguje na urceni vyse protiplnéni hlavnim akciondrem a
na ndsledné rozhodnuti Ceské ndrodni banky, kterd udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady
spolecnosti o nuceném prechodu ucastnickych cennych papirt na hlavniho akciondre za navrZenou vysi
protiplnéni vzhledem k Fddnosti jejiho zdivodnéni. Jak se jiZ predstavenstvo vyjddrilo, povaZuje
navrZenou vysi protiplnéni za pfimérenou.
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Shrnuto, spolecnost obdrZela od hlavniho akciondre zdiivodnéni jako pfFilohu Zdadosti hlavniho
akciondre o svoldni valné hromady. Z toho je zfejmé, Ze hlavni akciondF bere toto zdiivodnéni za své.
Pravni Fad nevyZaduje uvadéni informaci o konkrétnich autorech zdiivodnéni a neddvad
predstavenstvu ndstroj k tomu, aby se takovychto informaci domdhal a podminioval tim kondni valné
hromady.

K otazce ¢. 12:

12) Hlavni akcionaf na str. 2 Ocenéni pise o jakémsi troeni od data ocenéni ke 30.6. 2021 do
predpokladaného data vytésnéni. V jaké konkrétni vivsi je tento urok a jak byl presné odvozen?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondfem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pripadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Predstavenstvo se ztotoZriuje s ndzorem hlavniho akciondre a metodikou Ceské ndrodni banky v tom,
Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spolec¢nosti je priimérnd cena obchod(i s akciemi na trhu a
ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci ocefiovacich metod je pouze doplrikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru pfedstavenstva dezinterpretovany, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory
a uvddeéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekdvani.
Ddle predstavenstvo upozorfiuje, Ze ocenéni je vZdy tfeba v konecném disledku posuzovat jako celek a
nelze se divat na jednotlivé parametry izolované. Timto zplisobem se také predstavenstvo k ocenéni
vyjadiuje. Nelze proto oddélené komentovat dilci parametry a aspekty ocenéni bez celkovych
souvislosti.

Pfedstavenstvo poukazuje, Ze miry pouZité pro pfitroceni jsou uvedeny v tabulce 17 na strané 49
pfrilohy ¢. 2 zdivodnéni, konkrétné v zdvorkdch prvniho sloupce tabulky je uvedeno ,tro¢eno CoE”,
respektive ,,uroceno mési¢ni PRIBOR sazbou”. Jednou z pouZitych mér jsou tedy ndklady vlastniho
kapitdlu, jejichZ odvozeni je popsdno na strané 46 prilohy ¢. 2 zdiivodnéni a shrnuto v tabulce 15 na

strané 48 prilohy ¢. 2 zdiivodnéni.

K otazce ¢. 13:

13) Je si piedstavenstvo védomo, e hlavni akcionaf pouziva ve svém Ocenéni chybny standard
hodnoty, viz str. 37 Vychazi z trzni hodnoty, jejiz definice je dle predniho ¢eského experta na
oceftovani podniki, profesora Mafika, nasledujici: ., Trzni hodnota je odhadnuta éastka. za kterou by
mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym prodavajicim pii
transakel mezi samostatnymi a nezavislymi partnery po nalezitém marketingu, ve které by obé
strany jednaly informované, rozumné a bez natlaku.* Tato definice zde jednoznaéné neni splnéna.
jelikoz se jedna o nedobrovolnou transakei a méla byt tedy pouzita jako standard tzv. spravedliva
hodnota. Ocenéni predlozené hlavnim akcionaiem je tedy od samého zakladu chybné!
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Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni Ih(té pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Predstavenstvo se ztotoZriuje s ndzorem hlavniho akciondfe a metodikou Ceské ndrodni banky v tom,
Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spolecnosti je prumérnd cena obchodi s akciemi na trhu a
ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci ocefiovacich metod je pouze doplrikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru predstavenstva dezinterpretovdny, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzajemné rozpory
a uvddeéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekdvadni.
Ddle predstavenstvo upozorriuje, Ze ocenéni je vZdy tfeba v konecném dusledku posuzovat jako celek a
nelze se divat na jednotlivé parametry izolované. Timto zplusobem se také predstavenstvo k ocenéni
vyjadruje. Nelze proto oddélené komentovat dil¢i parametry a aspekty ocenéni bez celkovych
souvislosti.

Pfedstavenstvo si je védomo hlavnim akciondrem pouZitého standardu hodnoty, kterym je na urovni
podniku jako celku redlna hodnota, kterou hlavni akciondf ztotoznuje s trzni hodnotou. Hodnotu
akcie spoleénosti pritom stanovuje neprimo jako pomérny podil na redlné/trini hodnoté Eistého
obchodniho majetku spolecnosti pfipadajici na jednu akcii, a to bez pouZiti diskonti Ci pFiraZek na
urovni akciondre (viz strana 3 pfilohy é. 2 zdivodnéni). Pfedstavenstvo nemd ke standardu hodnoty
pouZitému v ocenéni vyhrad a nesouhlasi s komentdifem akciondre, Ze ocenéni je od samého zakladu
chybné. Hlavni akciondF ve skutecnosti pouZiva standard, ktery dotazujici se akciondf nazyvad
»Spravedlivou hodnotou”; tato skutecnost je zfejmad z postupu ocenéni jako celku.

K otazce €. 14:

14) Na strané 5 Ocenéni se hlavni akcionai ohdni zpravami finanénich analytikn. Je si
predstavenstvo védomo, e analytiky piednich éeskych makléiskych domm. jmenovité Patrie a
Komeréni banky. byly stanoveny aktudlné platné férové ceny akcii spoleénosti O2 336 Ke.
respektive 362 Ké/akeie? Jak si predstavenstvo vysvétluyje takovou disproporei mezi protiplnénim
nabizenym hlavnim akciondfem a témito férovymi cenami stanovenymi renomovanymi analytiky?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni Ihité pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji predchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Predstavenstvo se ztotoZriuje s ndzorem hlavniho akciondre a metodikou Ceské ndrodni banky v tom,
Ze primdrnim indikatorem hodnoty akcie spolecnosti 02 Czech Republic a.s. je primérnd cena
obchodii s akciemi na trhu. Ndzory, odhady nebo pfedpovédi tykajici se vysledki spolecnosti 02
Czech Republic a.s. nebo cilové ceny akcie prezentované analytiky jsou pouze jejich viastnimi
predikcemi a v Zadném pripadé je nelze zamériovat s hodnotou akcii. Pfredstavenstvo ddle rozhodné
nesouhlasi s tim, Ze analytici stanovuji ,,aktudlné platné férové ceny”, jak je v otdzce uvddéno.
Analytici priibéiné zverejriuji své odhady i doporuceni pro akciondre, to vsak neznamend, Ze jde o
objektivni udaje. Presnost téchto odhadii (jak moc ¢i zda viibec se shoduji s vyvojem na burze)
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predstavenstvo zpétné nekontroluje. Cilové ceny analytikii se typicky pohybuji ve znacném rozmezi
a akciondr si vybral z osobnich ndzori analytiki dva s nejvyssi cilovou cenou; koneckoncu existuji i
odhady analytikii, které jsou niZsi neZ navrZend vyse protiplnéni.

K otazce €. 15:

15) Na strané 13 Ocenéni hlavni akcionai vyvozuje, Ze dlouhodobé nadpmiméma EBIT marze
spoleénosti jiZ nadale neni udrzitelna, coZ nasledné vede k m#imu vysledku ocenéni, amz by sdélil
konkrétmi duvody, proé se dlouhodobé dafilo dosahovat nadprimémé ziskovosti a najednou je to
dlouhodobé nendrzitelné a spoleénost spadne do priméru. Muze nam tedy alespon piedstavenstvo
sdélit pro¢ to diive lo a najednou to nejde? Je hlavnim divodem to, aby hlavni akcionai dosdhl
niZSiho ocenéni spoleénosti?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Vedle povinnosti svolat valnou hromadu mad predstavenstvo zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 2
ZOK vyjadrit se, zda povazuje vysi protiplnéni navrZzenou hlavnim akciondfem za primérenou. Jde tedy
o povinny podklad pro rozhodovdni valné hromady.

Vzhledem k tomu, Ze jakékoli vyjddreni predstavenstva k vysi protiplnéni neovliviiuje povinnost
pfedstavenstva svolat valnou hromadu, je vyjadreni predstavenstva k vysi protiplnéni logicky svym
charakterem spise podplrné. Pfedstavenstvo reaguje na urceni vyse protiplnéni hlavnim akciondrem a
na ndsledné rozhodnuti Ceské ndrodni banky, kterd udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady
spolecnosti o nuceném prechodu ucastnickych cennych papirt na hlavniho akciondre za navrZenou vysi
protiplnéni vzhledem k radnosti jejiho zdivodnéni.

Predstavenstvo vyuZilo internich zdroji spolecnosti s odpovidajici odbornou praxi, aby podrobilo
zddvodnéni navrhované vyse protiplnéni hlavniho akciondre kritické analyze a aby si ucinilo i vlastni
ndzor na hodnotu akcie.

Jak bylo jiZz (mimo jiné) uvedeno ve vyjddreni predstavenstva k pfimérenosti protiplnéni, predstavenstvo
se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvart spolecnosti O2 Czech Republic a.s. sezndmilo
s relevantni praxi v obdobnych pfipadech a ztotoZriuje se s kritérii, o kterd hlavni akciondrf opird
pfimérenost navrieného protipinéni a jejich? pouZiti povaiuje za fddné Ceskd ndrodni banka.
Predstavenstvo se ddle ztotoZfiuje s ndzorem hlavniho akciondfe a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikdatorem hodnoty akcie spolecnosti je priimérnd cena obchodii s akciemi na
trhu a ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci ocefiovacich metod je pouze doplriikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru predstavenstva dezinterpretovdny, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory
a uvddéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekdvani.
Ddle predstavenstvo upozorfiuje, Ze ocenéni je vZdy tfeba v konecném disledku posuzovat jako celek a
nelze se divat na jednotlivé parametry izolované. Timto zplsobem se také predstavenstvo k ocenéni
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vyjadruje. Nelze proto oddélené komentovat dilci parametry a aspekty ocenéni bez celkovych
souvislosti.

Jak uzZ predstavenstvo uvedlo v piivodnim vyjadreni, ivahy a postupy hlavniho akciondfe a z nich
plynouci vysledky pracuji s podklady predanymi spolecnosti 02 Czech Republic a.s. a predpoklady a
odhady hlavniho akciondfe do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekdvdni, coZ potvrzuje i
pravomocné rozhodnuti Ceské ndrodni banky. Vyse EBIT marze dosahovand v minulosti neni zdrukou
jejiho udrieni z dlouhodobého pohledu. Predstavenstvo nemd vyhrady k predpokladu hlavniho
akciondre, Ze EBIT marZe bude konvergovat k priméru srovnatelného telekomunikacniho trhu, a to
nejen z divodu silicich regulatornich a politickych zdsahi do odvétvi, z diivodu stdle se zvysujici
technologické a tim i investicni ndrocnosti kladené na telekomunikacni spolecnosti a z diivodu
konkurenénich tlaki. Divody, proé¢ EBIT marzZe konverguje k trznimu priiméru, jsou detailné popsané
na strané 11, strané 13 a ddle na strané 40 pfilohy é. 2 zdiivodnéni hlavniho akciondre.

K otazce ¢. 16:

16) Finanéni plan vychazi z inflaéniho cile CNB 2%, ktery byl zcela mimo realitu jiz divno pred
zpracovinim Zdivodnéni Je tedy ziejmé, Ze je naprosto neredlny . Navic progndza ristu trzeb je
pod irovni inflace s chatmym odivodnénim regulace. MuzZete prosim vysvétlit a znovu potvrdit, Ze
inflaéni cil CNB vidite stile na 2% p.a. a trzby porostou roéné po celé budouci obdobi 1 pod tuto
hramiei?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiz byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Verejné vyhldsenym inflaénim cilem Ceské ndrodni banky je meziroéni pfiristek indexu spotfebitelskych
cen ve vysi 2 % (s tolerancnim pdsmem + 1 %). Predstavenstvo se domnivd, Ze akciondr mél na mysli
spisSe aktudlIni vyssi skutecnou vykazovanou inflaci pravé v kontrastu s inflacnim cilem. Predstavenstvo
nemduZe potvrdit Zddnou konkrétni hodnotu ristu trZeb ,,po celé budouci obdobi“, nicméné poukazuje,
Ze sektor telekomunikaci je jednim ztéch, které jsou typické dlouhodobym zkvalitiiovanim a
zlepsovanim poskytovanych sluZeb za soucasného poklesu cen téchto sluZeb. Proto predstavenstvo
vnimd zvysenou inflaci jako riziko pro financni vykon skupiny 02 vzhledem k souvisejicim tlakim na
ndklady skupiny. Predstavenstvo je nicméné presvédceno, Ze ve stfedné- aZ dlouhodobém horizontu je
nejlepsim odhadem celkové mezirocni inflace v ekonomice pravé inflacni cil.

Shrnuto, pfedpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekavani,
co? potvrzuje i pravomocné rozhodnuti Ceské ndrodni banky.

K otazce ¢. 17:

17) Na strané 44 Zdavodnéni chybi detaily vypoctu EBIT, plan je tak neprezkoumatelny. Bylo by
mozné doplnéni polozek vypoctu tak, aby bylo mozné plan radné prezkoumat?
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Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni Ih(té pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Vedle povinnosti svolat valnou hromadu md predstavenstvo zdkonnou povinnost podle § 377 odst. 2
ZOK vyjadrit se, zda povazuje vysi protiplnéni navrZzenou hlavnim akciondfem za primérenou. Jde tedy
o povinny podklad pro rozhodovdni valné hromadly.

Vzhledem k tomu, Ze jakékoli vyjddreni predstavenstva k vysi protiplnéni neovliviiuje povinnost
pfedstavenstva svolat valnou hromadu, je vyjadreni predstavenstva k vysi protiplnéni logicky svym
charakterem spiSe podpurné. Predstavenstvo reaguje na urceni vyse protiplnéni hlavnim akciondrem a
na ndsledné rozhodnuti Ceské ndrodni banky, kterd udélila souhlas k pfijeti rozhodnuti valné hromady
spolecnosti o nuceném prechodu ucastnickych cennych papirt na hlavniho akciondre za navrZenou vysi
protiplnéni vzhledem k Fddnosti jejiho zdivodnént.

Predstavenstvo vyuZilo internich zdrojii spole¢nosti s odpovidajici odbornou praxi, aby podrobilo
zduvodnéni navrhované vyse protiplnéni hlavniho akciondre kritické analyze a aby si ucinilo i vlastni
ndzor na hodnotu akcie.

Jak bylo jiZz (mimo jiné) uvedeno ve vyjddreni predstavenstva k pfimérenosti protipinéni, predstavenstvo
se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvart spolecnosti O2 Czech Republic a.s. sezndmilo
srelevantni praxi v obdobnych pripadech a ztotozZriuje se s kritérii, o kterd hlavni akciondr opird
pfiméFenost navrZeného protiplnéni a jejich pouZiti povaZuje za rddné Ceskd ndrodni banka.
Predstavenstvo se ddle ztotoZfiuje s ndzorem hlavniho akciondfe a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spoleCnosti je primérnd cena obchodu s akciemi na
trhu a ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci oceriovacich metod je pouze doplrikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru predstavenstva dezinterpretovdny, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory
a uvddéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevyboluji z rozumnych oéekdvdni.
Ddle predstavenstvo upozorfiuje, Ze ocenéni je vZdy tfeba v konecném disledku posuzovat jako celek a
nelze se divat na jednotlivé parametry izolované. Timto zplsobem se také predstavenstvo k ocenéni
vyjadruje. Nelze proto oddélené komentovat dilci parametry a aspekty ocenéni bez celkovych
souvislosti.

Shrnuto, tikolem predstavenstva v ramci povinnosti se vyjadfFit k vysi protiplnéni neni dopliiovat dalsi
detaily a zpfesnovat zdiivodnéni, které predloZil hlavni akciondF. Pfedstavenstvo se vSak nedomniva,
Ze ve zdiivodnéni detaily vypoctu EBIT chybi. Pfedstavenstvo poukazuje na to, Ze zpiisob stanoveni
vyse marZe EBIT, a tedy i EBIT je uveden na strané 43 pfilohy é. 2 zdivodnéni, kde hlavni akciondF
uvdadi: ,,Ddle, na zacdtku konvergencniho obdobi zacina EBIT marZe linedrné konvergovat na
predpokladanou dlouhodobé udrZitelnou urover dle trZnich dat porovnatelnych spolecnosti, tj.
k drovni 14,1 %.“ Podle ndzoru predstavenstva je tak pldn pfezkoumateliny.

K otazce €. 18:

18) Bylo by moimé uvést rozdéleni plamu penéinich tokd v CR a SR, samostamé dle polozek
FCFF?

20



Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Povinnosti predstavenstva podle § 377 odst. 2 ZOK je vyjadrit se k tomu, zda povaZuje vysi protiplnéni
navrZenou hlavnim akciondfem za pfimérenou.

Jak bylo jiZz (mimo jiné) uvedeno ve vyjddreni pfedstavenstva k pfimérenosti protiplnéni, prfedstavenstvo
se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvart spolecnosti 02 Czech Republic a.s. sezndmilo
s relevantni praxi v obdobnych pripadech a ztotoZriuje se s kritérii, o kterd hlavni akciondr opird
pfiméfenost navrzeného protiplnéni a jejichZ pouZiti povaZuje za Fddné Ceskd ndrodni banka.
Predstavenstvo se ddle ztotoZriuje s ndzorem hlavniho akciondfe a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spolec¢nosti je priimérnd cena obchod( s akciemi na
trhu a ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci ocefiovacich metod je pouze doplriikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru predstavenstva dezinterpretovadny, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory
a uvddeéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekdvani.
Ukolem predstavenstva neni doplriovat dalsi detaily a zpresriovat zddvodnéni, které predloZil hlavni
akciondr.

Polozky a vysledné FCFF jsou ve zdiivodnéni uvedeny za CR a SR dohromady, protoZe i FCFF je poufZito

konsolidované za celou skupinu 02. Rozdéleni planu penéZnich tokii neni relevantni pro posouzeni
primérenosti navrieného protiplnéni, coZ vyplyvd i z rozhodnuti Ceské ndrodni banky.

K otazce €. 19:

19) Jaka je aktualni arokova sazba piijatych avény, tedy redlnych nakladn ciziho uroéeného kapitilu
k 31. 1220217

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd:

Udaje o trokovych sazbdch tvéri pfijatych spolec¢nosti 02 Czech Republic a.s. jsou pravidelné
zverejriovdny ve vyrocnich a pololetnich zprdvdch spolecnosti. Posledni zverejnéné udaje jsou udaje
za 1. pololeti 2021, které jsou obsaZeny v pololetni zpravé za rok 2021, kapitola 11 Financni zavazky,
strana 30. Aktualizované udaje, které budou zverejnény ve vyrocni zpravé za rok 2021, nejsou
relevantni pro posouzeni pfimérenosti navrieného protipinéni, coZ vyplyvd i z rozhodnuti Ceské
ndrodni banky.
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K otazce €. 20:

20} Jak s1 vysvétlnete, Zze profesor Damodaran wve svych stahishkach zaloZenych na realnych datech
uvadi primémeé naklady kapitalu pro mobilni operatory WACC 2,89 %, zatimco hlavni akcionaf ve
svem tendenénim vytvoru dodel k WACC 5.2 %, éimZ vyrazné snizil ocenéni spolecnosh?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiz byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pripadné pro tplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Predstavenstvo se ztotoZriuje s ndzorem hlavniho akciondre a metodikou Ceské ndrodni banky v tom,
Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spolecnosti je primérnd cena obchod( s akciemi na trhu a
ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci oceriovacich metod je pouze dopliikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru predstavenstva dezinterpretovany, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory
a uvddéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekdvani.
Ddle predstavenstvo upozorfiuje, Ze ocenéni je vZdy tfeba v konecném disledku posuzovat jako celek a
nelze se divat na jednotlivé parametry izolované. Timto zplisobem se také predstavenstvo k ocenéni
vyjadiuje. Nelze proto oddélené komentovat dilci parametry a aspekty ocenéni bez celkovych
souvislosti.

Nad ramec vyse uvedeného predstavenstvo konstatuje, Ze akciondfem zminény udaj (ani s pouZitim
odkazu na pravdépodobny zdroj zcela shodného tdaje uvedeného v podobné otdzce akciondre
Kricka dorucené spolecnosti 7. 1. 2022) ve zdrojich profesora Damodarana nedohledalo. Udaj
uvedeny akciondrem (ale i jiné udaje skutecné dohledatelné na uvedeném odkazu, tj. webové strdance
http://people.stern.nyu.edu/adamodar/New_Home_Page/datafile/wacc.html) se véak sdm o sobé
jevi jako nerelevantni a nepouZitelny pro trh, na kterém puisobi skupina 02. Predstavenstvo proto
naddle nemd diivod pochybovat o spravnosti parametru pouZitého hlavnim akcionarem.

K otazce ¢. 21:

21) Byla chybné aplikovana velikostni piirazka ve vysi 0.8 %, Tuto piirazku odmitaji piedni svétovi
znalci véetné profesora Damodarana, jeji pouZiti se neopira o redlné dolozena fakta. Je statisticky
prokazano, ze pokud vibec néjaky velikostni, efekt kdy existoval, vymizel nékdy v roce 1980,
nasledné jej nelze viibec nijak dolozit:

http://aswathdamodaran.blogspot.com/2015/04/the-small-cap-premium-fact-fiction-and.html

Abyste ziskali piesnéj$i piedstavu o velmi kontroverznim konceptu velikostni piirazky a
souvisejicich rozhodnutich ¢eskych soudi, doporucuji nastudovat tento ¢lanek JUDr. Zimy:

https://pravniradce.ihned.cz/c1-66851990-velikostni-prirazka-pri-ocenovani-podniku

Dovolim si tvrdit, Ze velikostni piirazka je jiz ddvno piekonanou fikci a v dne$ni dobé je pouzivana
jiz jen Ciste ucelove k umeélému navyseni diskontni miry a snizeni vysledného ocenéni podniku, jak
to ve svém tendencnim vytvoru predved] hlavni akciondi. Uvédomuje si jiz piedstavenstvo toto
pochybeni?
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http://people.stern.nyu.edu/adamodar/New_Home_Page/datafile/wacc.html

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni Ih(té pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Otdzka nesméruje ke ziskdni relevantni informace, ale spisSe k prezentaci vlastniho ndzoru na aplikaci
velikostni pfirdZky. Striktné vzato otdzku nelze korektné zodpovédét, protoZe predstavenstvo
nesouhlasi s prezentovanym ndzorem akciondre.

Predstavenstvo se naopak ztotoZriuje s ndzorem hlavniho akciondre a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikdtorem hodnoty akcie spolec¢nosti je priimérnd cena obchod( s akciemi na
trhu. Ddle predstavenstvo upozorriuje, Ze ocenéni je vZdy tfeba v konecném disledku posuzovat jako
celek a nelze se divat na jednotlivé parametry izolované. Timto zplisobem se také predstavenstvo
k ocenéni vyjadruje. Nelze proto oddélené komentovat dilCi parametry a aspekty ocenéni bez celkovych
souvislosti.

Pfedstavenstvo ddle poukazuje, Ze hlavni akciondF pfi pouZiti a stanoveni priraZky za velikost vychazi
z metodologie renomované spolecnosti Duff & Phelps (viz posledni véta na strané 46 prilohy ¢. 2
zdivodnéni a tabulka 14 na strané 47 prilohy ¢. 2 zdiivodnéni). Predstavenstvo povaZuje pouZivani
prirazky za velikost za béZnou soucdst valuacni praxe. Vzhledem k vyse uvedenému predstavenstvo
nemd vyhrad k pouZiti pfiraZky za velikost.

K otazce ¢. 22:

22) Jak byla piesné stanovena preémie trhu. ze které zemé, za jaké obdobi a je pouzit geometricky
nebo aritmeticky primeér?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiz byla obsaZzena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde proto rekapituluje svoji pfedchozi odpovéd, kterou pfipadné pro uplnost doplriuje
dalsim vysvétlenim:

Povinnosti pfedstavenstva podle § 377 odst. 2 ZOK je vyjddfit se k tomu, zda povaZuje vysi protiplnéni
navrZenou hlavnim akciondrem za primérenou.

Jak bylo jiZz (mimo jiné) uvedeno ve vyjddreni predstavenstva k pfimérenosti protiplnéni, predstavenstvo
se na zdkladé ujisténi odbornych internich utvart spolecnosti O2 Czech Republic a.s. sezndmilo
s relevantni praxi v obdobnych pripadech a ztotoZriuje se s kritérii, o kterd hlavni akciondr opird
pfimérenost navrieného protipinéni a jejich? pouZiti povaiuje za Fddné Ceskd ndrodni banka.
Predstavenstvo se ddle ztotoZfiuje s ndzorem hlavniho akciondfe a metodikou Ceské ndrodni banky
v tom, Ze primdrnim indikatorem hodnoty akcie spolecnosti je priimérnd cena obchodu s akciemi na
trhu a ztotoZriuje se s obdobim zvolenym hlavnim akciondrem pro jeji stanoveni.

Stanoveni hodnoty akcie pomoci ocefiovacich metod je pouze doplriikové; predstavenstvo nicméné
konstatovalo, Ze podklady a informace, ze kterych takto stanovend hodnota akcie vychdzela, nebyly
podle ndzoru predstavenstva dezinterpretovany, kalkulace jsou logické a nevykazuji vzdjemné rozpory
a uvddéné predpoklady a odhady hlavniho akciondre do budoucna nevybocuji z rozumnych ocekdvdni.
Ukolem predstavenstva neni doplfiovat dalsi detaily a zpresfiovat zdivodnéni, které predloZil hlavni
akciondfr.
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Shrnuto, ustanoveni § 377 odst. 2 ZOK ukldadd povinnost predstavenstvu vyjadrit se, zda povaZuje
vysi protiplnéni navrienou hlavnim akciondfrem za pfimérenou. Zplsob, kterym byla stanovena
rizikovd prémie trhu, je uveden na strané 46 pfilohy ¢. 2 zdilivodnéni. Dalsi rozsifujici detaily nejsou
potiebné pro posouzeni pfiméfenosti navrieného protiplnéni, coZ vyplyvd i z rozhodnuti Ceské
ndrodni banky.

K otazce ¢. 23:

23) Jak byl piesné stanoven koeficient beta pouZity v ocenéni?

Tato otdzka je identickd s otdzkou, kterd jiZ byla obsaZena v Zddosti o vysvétleni dorucené akciondrem
v prvni IhGté pro jejich zasldni a kterou predstavenstvo komplexné zodpovédélo dne 12. 1. 2022.
Predstavenstvo zde rekapituluje:

Predstavenstvo poukazuje, Ze zplsob urceni koeficientu beta je uveden v poslednim odstavci na
strané 46 prilohy ¢. 2 zdiivodnéni, pficemZ pouZité srovnatelné spolecnosti a udaje k nim jsou
uvedeny v tabulce 18 na strané 51 prilohy ¢. 2 zdivodnéni.
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