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Praha, 8. srpna 2017

Kofola CeskoSlovensko a.s.
k rukam predstavenstva
Nad Porubkou 2278/31a
708 00 Ostrava, Poruba

V kopii: dozorci rada spolecnosti
Kofola CeskoSlovensko a.s.

Protinavrh akcionafe k navrhu pfedstavenstva v bodu 2 a 3 pofadu valné hromady

Vaieni,

predstavenstvo spoleénosti Kofola Ceskoslovensko a.s. (,Spoleénost”) svolalo valnou hromadu
Spoleénosti, kterd se ma konat dne 25. 8. 2017. Podle navrieného pofadu jedndni ma tato valna
hromada rozhodovat o schvaleni nabyti akcii vydanych Spolecnosti na zdkladé verejného navrhu na
koupi akcii u€¢indného spole€nosti RADENSKA, druzba za polnitev mineralnih voda in brezalkoholnih
pija¢, d.o.o. a o schvdleni ivérové smlouvy a financnich dokumentd aZ do vySe 4 261 000,- K¢.

Nase spole¢nost, Karlovarské mineralni vody, a. s., je akcionafem Spoleénosti vlastnicim 99 933 kus(
akcii Spolecnosti, ISIN: CZ0009000121. ProtoZe s navrhem usneseni k bodu 3 pofadu valné hromady,
jak je uvedeno v pozvance na valnou hromadu, z divod( bliZe popsanych niZe nesouhlasime,
uplatfiujeme timto nase protinavrhy k bodu 2 a bodu 3 pofadu valné hromady a

navrhujeme,

aby valnd hromada namisto usneseni navrZzeného predstavenstvem Spole¢nosti pod bodem 3 pfijala
nasledujici usnesent:

»Valnd hromada vyslovuje souhlas s tim, aby spolecnost spole¢nost RADENSKA, druzba za polnitev
mineralnih voda in brezalkoholnih pijac, d.o.o., spolecnost s ru¢enim omezenym zaloZend a existujici
podle slovinského prava, se sidlem Boraceva 37, 9252 Radenci, Republika Slovinsko, identifikaéni &islo:
5056152000, nabyvala akcie spolecnosti, a to za ndsledujicich podminek:

a) nejvyssi pocet akcii, které maZe spolecnost nabyt: 1.114.750 kusi zaknihovanych kmenovych akcii
spolecnosti, pficemZ jmenovitd hodnota kaZdé akcie Cini ke dni pfijeti tohoto usneseni 100 K¢&;

b) doba, po kterou mohou byt akcie nabyvdny: 5 let pocinaje dnem pfijeti tohoto usneseni;
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d) nejvyssi cena, za kterou mohou byt akcie nabyvdny: 500 K¢;

vvs

e) nejvyssi thrnnd cena vsech akcii, které mohou byt na zdkladé tohoto usneseni nabyty: 490 000 000
K,

f) akcie mohou byt nabyvdny vyhradné za ucelem spinéni podminek vyplyvajicich z akciovych opénich
programu nebo jiné distribuce akcii zaméstnancim nebo ¢lentm sprdévnich fidicich orgdnd nebo
dozorcich orgdni spolecnosti nebo ji oviddané osoby,

g) pri nabyvani akcii podle tohoto usneseni bude postupovdno v rémci vyjimky podle ¢l. 5 odst. 1
nafizeni (EU) ¢. 596/2014, o zneuZivdni trhu (nafizeni o zneuZivani trhu) a o zruseni smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES,
podle pravidel stanovenych v nafizeni (EU)} 2016/1052 ze dne 8. bfezna 2016, kterym se doplriuje
narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, pokud jde o regulacni technické normy pro
podminky vztahujici se na programy zpétného odkupu a stabilizacni opatieni.”

Odlvodnéni:

Zasadné nesouhlasime s tim, aby byly akcie Spoleénosti vykupovany mimo regulovany trh za cenu,
kterd neodpovidd aktudinimu kurzu akcii Spolecnosti, navic v kratkém ¢asovém obdobi a ve vysokém
objemu. Ztohoto dlivodu nemiieme souhlasit s podminkami vefejného navrhu spoleénosti
RADENSKA. Takovy postup zdsadné deformuje trh s akciemi Spolecnosti, a to jak v disledku pfimého
vlivu na kurz, tak v disledku svého vlivu na jejich likviditu. Ve svych dlsledcich pak oslabuje efektivitu
trhu a mhze vést aZ k vylouceni akcii Spole¢nosti z obchodovani pro nizkou likviditu. Negativni dasledky
vefejného navrhu spoleénosti RADENSKA lze jiz dnes demonstrovat na prudkém poklesu kurzu akcii
Spoleénosti v dobé konce jeho zévaznosti (srov. vyvoj kurzu ve dnech 20. 7. aZ 3. 8. 2017). Vefejny
navrh spolecnosti RADENSKA tedy dle naseho nazoru poskozuje pfedeviim minoritni akcionare, ktefi
maji zajem akcie spolecnosti drzet, a ve svém dlsledku i spolenost samotnou, ktera ma nepochybny
zdjem na veiejném obchodovani svych akcii.

Isme presvédc¢eni, ze ma-li spolecnost odsouhlasit nabyvani jejich akcii vlastni dcefinou spole¢nosti,
muZe tak ucinit pouze za podminky, Ze takovy postup nenarusi trh s jejimi akciemi, nebude uméle
ovliviiovat kurz akcii a nebude vyvolavat pochybnosti, zda jim nedochazi ke zneuzivani informaci, resp.
k tzv. insider trading(u). Akcie Spole¢nosti proto mohou byt takto odkupovdny pouze na vefejnych
trzich, a to za podminek, které pravé za Ucelem odstranéni vyse zminénych negativnich nasledkd
stanovi evropské pravo, resp. v ndvrhu usneseni vySe odkazovand nafizeni. Zde je nutné zdlraznit
pfedeviim poZadavek, aby nakupy vlastnich akcii nebyly kurzotvorné, resp. aby akcie nebyly
nakupovdany za vyssi cenu, neZ je cena posledniho nezavisiého obchodu, a aby byl dodriovan té:
pfiméfeny podil na objemu obchodi. Z tohoto diivedu nemazZe usneseni fixovat kupni cenu akcii {coZ
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je ostatné v rozporu i s poZadavky vyplyvajicimi jiz ze samotného zakona o obchodnich korporacich,
ktery explicitné pozaduje, aby valna hromada stanovila dvé ceny — maximalni a minimalni), ale mdzZe
pouze stanovit urcité cenové rozmezi. Ndmi navrhované rozmezi reflektuje rozptyl historickych kurzt
akcii Spolecnosti.

Spole¢nost mizZe schvalit nabyvani vlastnich akcii ji ovldadanou oscbou pouze tehdy, je-li takovy postup
v souladu s jejimi vlastnimi zdjmy. Domnivdme se, Ze neni v zajmu Spole¢nosti, aby jeji dcefinad
spole¢nost nabyvala jeji akcie za cenu vyssi, neZ za jakou je Ize nabyt na vefejném trhu. | v tomto ohledu
je navrh predstavenstva zjevné neudrzitelny, pficemz v tuto chvili ponechdvame stranou pochybnost,
jakym zplUsobem dospélo predstavenstvo k zavéru, Ze ¢astka 440 K¢ za akcii ,odpovidd hodnoté
spoleénosti”, k éemuz predstavenstvo bohuZel nic blizSiho nesdélilo.

Aby mohli akcionafi vyhodnotit, zda je nabyvdani vlastnich akcii dcefinou spole¢nosti vzajmu
spolec¢nosti, musi byt dale zfejmy ucel nabyvani vlastnich akcii. Dle odlvodnéni navrhu pfedstavenstva
Spole€nosti ma byt ,&ast akcii koupenych na zakladé verejného ndvrhu .. pouZita pro Gcely
manaZerského programu skupiny spoleénosti“. Tento divod povaiujeme za obecné obhajitelny.
Vzhledem ktomu, Ze jiny divod predstavenstvo nesdélilo, miZe vaind hromada informované
rozhodovat pouze o nabyvani akcii SpoleCnosti za timto (celem, a proto je tento divod nutné
specifikovat v pfedmétném usneseni.

V neposledni fadé se pak domnivame, Ze navrh predstavenstva valna hromada nemiZe schvilit,
protoZe ji zékon nedava plsobnost zpétné schvalovat pfipady nabyvani vlastnich akcii ovladanou
osobou. Zakon jednoznacné vychazi z toho, Ze souhlas valné hromady musi byt udélen pfed pravnim
jednanim vedoucim k nabyti akcii, vdaném pfipadé tedy pfed ucinénim vefejné nabidky ze strany
spole¢nosti RADENSKA. Byl-li vefejny ndvrh u€inén bez souhlasu valné hromady, nastavaji nasledky,
které zakon stakovym jedndnim spojuje, aniz by daval moZnost je naslednym ,dodate¢nym”
rozhodnutim valné hromady odklidit. Pokud by tedy valnd hromada pfijala usneseni navriené
predstavenstvem, bylo by na néj v souladu se zakonem hledét, jako by nebylo pfijato.

Dale navrhujeme,

aby valna hromada namisto usneseni navrZeného predstavenstvem Spole¢nosti pod bodem 2 pfijala
ndsledujici usneseni:

»V souvislosti s uvérovou smlouvou aZ do vyse 2.800.000.000 K¢, kterd miiZe byt uzaviena mezi, mimo
jiné, spoleénosti, Kofola a.s., akciovou spolecnosti zaloZenou a existujici dle pravniho fédu Ceské
republiky, se sidlem Za Drahou 165/1, Pod Bezrucovym vrchem, 794 01 Krnov, Ceskd republika, 1CO
277 67 680, zapsanou v obchodnim rejstiiku vedeném Krajskym soudem v Ostravé, oddil B, vioZka
3021 (ddle jen , Kofola CZ"), a Kofola a.s., akciovou spolec¢nosti zaloZenou a existujici dle pravniho
fdadu Slovenské republiky, se sidlem sup. ¢. 1, Rajeckd Lesnd 013 15, Slovenskd republika, 1CO 36 319
198, zapsanou v obchodnim rejstfiku vedeném Okresnim soudem Zilina, oddil Sa, viozka 10342/L (ddle
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jen ,,Kofola SK*), jako dluZniky, Ceskd spofitelna, a.s., akciovou spolecnosti zaloZenou a existujici dle
prdvniho Fadu Ceské republiky, se sidlem Praha 4, Olbrachtova 1929/62, PSC 14000, Ceskd republika,
ICO 452 44 782, zapsanou v obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vioZka
1171, a Ceskoslovenskd obchodni banka, a. s., akciovou spolecnosti zaloZenou a existujici dle pravniho
Fadu Ceské republiky, se sidlem Praha 5, Radlickd 333/150, PSC 15057, Ceskd republika, ICO 000 01
350, zapsanou v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil BXXXVI, viozka 46,
jako povérenymi vedoucimi aranZéry a pivodnimi véfiteli, a Ceskd spofitelna, a.s., akciovou
spolecnosti zaloZenou a existujici dle préavniho Fadu Ceské republiky, se sidlem Praha 4, Olbrachtova
1929/62, PSC 14000, Ceskd republika, ICO 452 44 782, zapsanou v obchodnim rejstfiku vedeném
Méstskym soudem v Praze, oddil B, vioZka 1171 (ddle jen ,Agent” nebo , Ceskd spofitelna”) jako
uvérovym agentem a agentem pro zajisténi Financnich stran (ddle jen , Uvérovd smlouva®), vaind
hromada spolecnosti timto:

a) schvaluje podminky a transakce zamyslené Finanénimi dokumenty (jak jsou definovdny v
Uvérové smlouvé), maximdiné do vyse 2 800 000 000,- K¢,

b) rozhoduje, Ze spole¢nost podepise, doruci a bude pinit Financni dokumenty (jak jsou
definovdny v Uvérové smlouvé) maximdiné vak do vyse zdvazku 2 800 000 000,- K¢,
zejména:

i. Uvérovou smlouvu;
ii. souvisejici dohodu o aranZérském poplatku (anglicky arrangement fee agreement);

iii. souvisejici dohodu o poplatku pro agenta a agenta pro zajisténi (anglicky agency fees
agreement);

iv. souvisejici smlouvu o vystavovdni bankovnich zdruk (anglicky bank guarantee facility contract);
v. souvisejici smlouvu o hedgingu.
Oddvodnéni:

Zasadné nesouhlasime s enormnim Gvérovym zatizenim spole¢nosti Kofola a.s., se sidlem za Drahou
165/1, Pod Bezru¢ovym vrchem, 794 01 Krnov, ICO 277 67 680, a spole¢nosti Kofola a.s., se sidlem
stp. C. 1, Rajeckd Lesnd, 013 15, Slovenska republika, ICO 36 319 198, ve vysi 4 261 000 000,- K¢.

Dle prezentovanych vysledkl za 2. ¢tvrtleti 2017 Ize pfedpoklddat, Ze ukazatel EBITDA dosdhne za rok
2017 trovné oscilujici okolo 700 000 000,- K&. Uvérové zatizeni ve vysi 4 261 000 000,- K& by
znamenalo Uvérové zatiZeni ve vysi 6-ti nasobku ukazatele EBITDA. Takové ohroZeni financni stability
nelze oznacit za odpovédné a je ohroZujici pro shora citované spolecnosti, jakoZ i pro materskou
spole¢nosti Kofola CeskoSlovensko a.s. jako takovou.
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Z toho dlvodu navrhujeme Gvérové zatizeni do vy$e maximainé 4 nasobku predpokladatelné vyse
ukazatele EBITDA, tj. do vySi maximalné 2 800 000 000,- K¢.

SniZeni Gvérového zatiZeni je navrhovéno i proto, Ze divody uvedené pro uzavieni Uvérové smlouvy
jsou obecné, malo konkrétni a nejsou uvedeny Zadné budouci pfinosy z Uvérové financovanych
operaci, s vyjimkou konkrétniho sniZeni sazby provoznich uvérl a investi¢nich uvérd o 0,35
procentniho bodu, resp. 0,45 procentniho bodu. Na druhé strané jsou v8ak uvedeny poplatky pro
agenta a agenta po zajisténi, ktery by mél Cinit témét 12 000 000,- K¢ a neni provedeno Zadné
zhodnoceni sniZzeni Urokovych sazeb ve svétle nékladll na novou Gvérovou smlouvu.

Nelze ani souhlasit s rozsahem navrhovaného zajiSténi nové Uvérové smlouvy, které v zasadé
zahrnuje veskery majetek spoleénosti Kofola CeskoSlovensko a.s., véetné zdsadnich akciovych podild,
¢imz je ohroZena hodnota akcii minoritnich akcionaft pro pfipad neplnéni Gvérovych podminek.
Samostatné ma byt pak poskytnuto zdstavni pravo k zakladnim vyrobnim kapacitam vyrobnich
zavodd v Mnichové Hradisti, Krnové, Rajecké Lesné a Radenci, pfiemz tyto vyrobni kapacity tvofi
hodnotovou pdtef spole¢nosti.

Neni srozumitelné z jakého dlvodu jsou soucasné vynakladany financni prostiedky na odkup
vlastnich akcii spoleénosti Kofola CeskoSlovensko a.s. a zaroven je zvy$ovéno Gvérové zatiZeni. Jsou-li
ve spolecnosti RADENSKA, , druzba za polnitev mineralnih voda in brezalkoholnih pijac, d.o.o. volné
disponibilni prostfedky k odkupu vlastnich akcii, pak by nepochybné tyto finanéni zdroje mohly byt
vyuzity pro financovani G¢ell uvedenych jako dGvody uzavieni nové Gvérové smlouvy bez
nadbyte¢ného zvySovani Gvérového zatiZeni.

Karlovarské mineraini vody ass.
Horova 3
36021 KARLOVY VARY
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Alessandro Pasquale
statutarni reditel
Karlovarské minerdini vody, a.s.
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