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Stanovisko predstavenstva
k protinavrhu akcionare
Petra Kalivody k bodu 3
poradu valné hromady




Spole¢nosti byl dne 16. Cervna 2023 v 15.51 dorucen protinavrh chionéFe Petra Kalivody (déle jen ,PK")
k bodu 3 poradu valné hromady — Rozhodnuti o rozdéleni zisku CEZ, a. s. (dale také ,Protindvrh PK").

K Protinavrhu PK pfedstavenstvo spole¢nosti uvadi nasledujici:

Protindvrh PK obsahuje v&cné nespravné predpoklady o vysi zisku spole¢nosti CEZ, a. s., za rok 2022.
Spole¢nost CEZ, a. s., za rok 2022 doséhla zisku ve vysi 63,8 mld. K¢ (63 821965 977,45 K¢&), zatimco
akcionar PK nespravné uvadi v usneseni svého protinavrhu k rozdéleni zisku spoleénosti CEZ, a. s.,
Castku (zaokrouhlené) 73,7 mld. K&. Akcionar PK déle v usneseni svého protindvrhu uvadi ¢astku ¢asti
nerozdéleného zisku minulych let spole¢nosti ve vysi (zaokrouhlené) 12,4 mid. K&. Akciondr PK soucasné
navrhuje celkovou dividendu (podil na zisku k rozdéleni mezi akcionare) ve vysi 73,7 mld. K¢ a zaroven
dividendu 160K¢ na jednu akcii. Tyto dva pozadavky jsou ve vzajemném rozporu, jelikoz dividenda ve vysi
160 K¢ na jednu akcii by ve skute¢nosti znamenala vyplatu ¢éstky ve vysi (zaokrouhlené) 86,1 mid. K&.

Rozhodny den pro uplatnéni prava na dividendu je v protindvrhu PK shodny s vychozim ndvrhem
predstavenstva, ktery byl zvefejnén v rdmci pozvanky na valnou hromadu. Splatnost vyplaty dividendy je

v protinavrhu PK navrZena ke dni 1. zafi 2023, tj. o 1 mésic pozdéji oproti vychozimu navrhu predstavenstva
spolecnosti, a rovnéz navrhuje o 1 mésic posunout konec vyplaty dividendy na 31. 8. 2027.

Predstavenstvo po projednani Protinavrhu PK k bodu 3 poradu valné hromady dospélo k zavéru, ze

s ohledem na jeho vécnou nespravnost, neuréitost, vnitini rozpornost a nesplnitelnost neni tento
protinavrh v souladu s pravnimi predpisy a na usneseni prijaté na jeho zakladé by se hledélo, jako kdyby
nebylo prijato, a proto nebude zafazen k hlasovani v ramci bodu 3 pofadu valné hromady.

Bez ohledu na nehlasovatelnost Protindvrhu PK pfedstavenstvo nad ramec vySe uvedeného rovnéz posoudilo
ekonomické aspekty pfipadné vyplaty dividendy ve vysi 160 K¢ na jednu akcii a uvadi k tomu nasledujict:

Predstavenstvo predlozilo k bodu 3 poradu valné hromady navrh na rozdéleni zisku CEZ, a. s., ktery
v dobé pripravy nédvrhu reflektoval v§echny relevantni skute&nosti souvisejici s rozdélenim zisku.

Navrh podilu na zisku k rozdéleni mezi akcionare (dale jen ,dividenda”) predlozeny predstavenstvem

(ve vysi 117 K& na akcii) vychazi z platné dividendové politiky, definujici vyplatu dividendy ve vysi odvozené
z dosazeného konsolidovaného &istého zisku Skupiny CEZ za uplynuly rok. Platna dividendova politika
spole&nosti predpoklada dividendu ve vysi 60-80 % konsolidovaného &istého zisku Skupiny CEZ,
ogigténého o mimoradné vlivy. O&istény konsolidovany &isty zisk Skupiny CEZ za rok 2022 dosahl
hodnoty 78 372 mil. K& Navrhovana dividenda ze strany pfedstavenstva predstavuje 80 % ocisténého
konsolidovaného cCistého zisku za rok 2022.

Predstavenstvo spole¢nosti konstatuje, ze vyplata dividendy ve vysi 160 K& na akcii by pfedstavovala
vyplatu 110 % konsolidovaného &istého zisku Skupiny CEZ za rok 2022, ogi§téného o mimoradné vlivy.

To by odpovidalo vyplaté dividendy v celkoveé vysi 86,1 mld. K&, coz je o0 23,2 mld. K& vice nez dle vychoziho
navrhu predstavenstva.

Aktualni likviditni situace a vyhled cash flow Skupiny CEZ na nasledujicich 12 mésict indikuji, Ze spoleénost
CEZ by byla schopna vyplatu dividendy finan&né pokryt pouze za predpokladu prijeti okamzitych
mimoradnych opatreni. Navic v pfipadé nepriznivého vyvoje financnich a energetickych trhl by zajisténi
dodatec¢nych prostfedkt mohlo vyvolat vysoké dodatec¢né néklady.

Vyplata dividendy ve vy$i 160 K& na jednu akcii by vysoce negativné ovlivnila dostupnou likviditu Skupiny CEZ
a zdsadné sniZila rezervy na kryti potencialnich rizik budoucich cash flow Skupiny CEZ. A to zejména

na kryti rizika r@istu cen komodit, pricemz takovy rist by ved!| k povinnosti okamzitého navyseni marzovych
vkladd na burzach a u obchodnich protistran z titulu prlbézného zajistovani vyrobnich pozic. Toto riziko
vedlo v lofiském roce k nutnosti pfijimat specificka mimoradna opatreni, véetné ¢erpani vSech dostupnych
prostfedkd od finanénich instituci a prijeti pdjcky od ¢eského statu ve vysi 3 mid. EUR a pfijeti fady
mimoradnych obchodnich a finan¢nich opatfeni, véetné docasnych omezeni zajistovani cen elektfiny

z budouci vyroby.
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Vyplata dividendy ve vy$i 160 K& na jednu akcii by negativné ovlivnila kreditni rating CEZ, a. s., a s vysokou
pravdépodobnosti vedla ke zhorseni ratingu spolec¢nosti, a tim k navyseni nakladl financovani, k rlstu
rizika omezeni dostupnosti financovani v budoucnu a ke snizeni dlouhodobé vynosnosti pro akcionare.
Agentury S&P i Moody’s specificky oznacuji neadekvatni dividendovou politiku, a zejména prfekroceni
100% vyplatniho pomeéru, tj. vyssi vyplatu dividendy. nez je roéni zisk firmy, za neslucitelnou s kredibilni
finan¢ni politikou spole¢nosti.

Ze strany véritell je vysoce negativné vnimano vyplaceni dividend z finan¢nich prostredkd, které si
spole¢nost musi pUjcit, tj. z finanénich prostiredkd, které znamenaiji celkové navyseni Cistého dluhu
spole¢nosti. RUst dluhu spole¢nosti je pro véritele predpokladan pouze z dlivodu vyssich investic
do novych projektl a rozvoje spole¢nosti.

Celkové Ize konstatovat, Ze vyplata dividendy ve vysi 160 K& na jednu akcii by pfedstavovala za aktudlnich
trznich a regulatornich predpokladd ohrozeni finanéni stability spole¢nosti zejména z titulu ztraty
d@véryhodnosti pro véfitele a sou¢asné by méla negativni dopad na schopnost Skupiny CEZ realizovat
investice vedouci k naplnéni strategického programu VIZE 2030 - Cista Energie Zitika.

| za pfedpokladu, Ze by byl spole€nosti doru¢en hlasovatelny protindvrh na vyplatu dividendy ve vysi
160 K¢ na jednu akcii, nemohlo by predstavenstvo z vy$e uvedenych dlvodl doporugit jeho schvaleni.

www.cez.cz



