PROTINAVRH MENSINOVEHO AKCIONARE

(k bodu 4 programu fadné valné hromady konané dne 6. kvétna 2025)
l. Identifikace za&astnénych subjekti:

Minoritni akcionaf (fvzicka osoba)
JUDr. Jan Tulis,

Bydiiste

e-mail: = | .

(dale jen ,Minoritni Akcionar)

Spoleénost

Iveco Czech Repubilic, a.s.

se sidlem: Dobrovského 74, Prazské Pfedmeésti, 566 01 \lysoké Myto

IC: 481 71 131, Spoleénost zapsana v OR vedeném Krajskym soudem v Hradci Kralove,
oddil B, viozka 936

(dale jen ,Spoleénost*)

Il. PFedmét protinavrhu

Minoritni AkcionaF obdrzel od Pfedstavenstva Spole&nosti pozvanku na fadnou valnou hromadu, ktera se
ma konat dne 6. kvétna 2025 v 11.00 hodin v sidle Spole&nosti. V bodé 4 programu se ma rozhodovat o
navrhu Hlavniho akcionare (IVECO FRANCE) na nuceny pfechod akeii ostatnich akcionafi na Hlavniho
akcionafe podle ustanoveni § 375 a nasl. ZOK a o schvaleni vy8e protipinéni, které Hlavni akcionat navrhl.

Dle pfedioZenych dokumentl hodla Hiavni akcionai poskytnout mensinovym akcionafim penézité
protipinéni v &astce 26.743 K& za kazdou jednu akcii Spole¢nosti (jmenovita hodngta 1.000 K&), a to na
zakladé znaleckého posudku zpracovaného spole&nosti PricewaterhouseCoopers Ceska republika, s.r.o.
(dale ,Posudek PwC*). ’

Menginovy akcionat ma za to, ze z dale uvedenych diivodd nezohledfiuje Posudek PwC hodnotu
Spole¢nosti, a z ni odvozenou vy$i spravedlivého pfiméreného protipinéni za akcii v&rné a nestranné.

Metodika ocenéni a vstupy v posudku vykazuji znaky konzervativnosti, které vedou k podhodnoceni
hodnoty akcie. Znalecky posudek PwC vychazel z finanéniho planu na roky 2024-2032 dodaného
managementem vétsinového viastnika. 7 dostupnych podklad(l se zda, ze tento plan mohl byt nastaven
pesimisticky - napfiklad tempo ristu trzeb & ziskovosti mohlo byt zna¢né konzervativni, aby projekce
hodnoty vysla nizgi. Prestose znalec deklaruje kriticky prezkum planu, zavislost na podkladech od
vétdinového akcionare pfedstavuje riziko stretu zajmi. Déle pouzita diskontni sazba (WACC) 11,9 % je
pomérné vysoka, ovlivnéna zahrnutim prémie za velikost (malou spoleénost 2,66 %), a navysuje tak miru
diskontu netmérné. lveco Czech Republic je pfitom etablovany podnik s roénimi trzbami desitek miliard K&
a zézemim silné nadnarodni skupiny, coz zpochybriuje potiebu tak vysoké rizikové prémie. Vyssi WACC
zasadné sniZuje vyslednou hodnoty podniku. Posudek rovnéZ voli velmi opatrné pfedpoklady pro
dlouhodobou ziskovost — v terminalnim obdobi pouzil EBITDA marzi jen kolem 4,7 % z trzeb, adkoli podle
samotneho plénu ma po zavedeni nové generace produktli dosahovat cca 6,7 %. Tim dochazi k
podhodnoceni terminalni hodnoty spoleénosti. Navic byly do ocenéni zahrnuty neprovozni a jednordzové
poloZky jen v omezené mife (napf. pozemky pro expanzi ocenény jen na 16 mil. KE), coz budi pochybnost,
zda ocenéni piné zohlednuje veskery majetek a potencial spoleénosti. Celkové vzato, zvolena metodika
(porovnatelné firmy, nastaveni pfedpokladd, vstupy do modelu) se jevi spie konzervativni a nemusi
odpovidat zdsadam objektivniho a spravedlivého ocensni - vysledkem je pravdépodobné nizsi odhad
hodnoty akcie, nez by odpovidalo realnému potencialu IVECO Czech Republic.

Existuje vyrazny informaéni a mocensky nepomér mezi majoritnim a minoritnimi akcionafi, ktery mohl
ovlivnit ocenéni v neprospéch mensiny. Hlavni akcionaf (lveco France SAS) kontroluje management
spoleénosti a mél klig¢ovy vliv na vstupy do ocenéni — od zminéného finanéniho planu az po vybér
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znalce. PwC sice formalné vystupuje jako nezavisly znalec (znalecky Ustav), avéak byla najata a hrazena
spoleCnosti pod kontrolou majority, coz fakticky vytvaii stiet zajmi. V takové situaci mizZe dojit (byt
nevédomky) k upfednostnéni zajmu hlavniho akcionaie ~ napiiklad volbou spige pesimistickych scénar,
zvyraznénim rizik nebo vybérem srovnatelnych spoleénosti s niz8imi valuaénimi nasobky. Minoritni
akcionafi neméli moZnost ovlivnit zadani posudku ani pfedpoklady ocenéni, a byli odkazani na
informace poskytnuté vétsinovym viastnikem. Takové situace dle mensinového akcionéfe vyZaduje
obzvlast piisny a objektivni postup ocenéni, ktery véak v pfedloZeném posudku nenalezneme, coZ
posiluje pochybnosti, Ze stanovena cena neodpovidéa piné férové hodnoté akcie.

Stanovené protiplnéni z vy8e uvedenych nemusi spliiovat zakonny pozZadavek pfiméfenosti a
spravedlivosti dle ZOK a metodiky CNB pro vytésnéni (Komise pro cenné papiry). Zakon o obchodnich
korporacich poZaduje, aby vyvlastiiovanym akcionafim bylo poskytnuto pfiméfené protiplnéni za jejich
akcie (§ 376 ZOK). Judikatura vyklada “pfimérenost” jako odpovidajici spravedlivé hodnoté akcie, tedy
hodnoté podilu na podniku pro rata, bez znevyhodnéni minorit. Jinymi slovy, mensinovy akcionai ma pravo
na takovou cenu, jako by jeho akcie byly ocenény na zékladé piné trzni hodnoty celé spole¢nosti (bez
srazek za mensinovost). Posudek PwC sice ocenil 100% hodnotu firmy a z ni odvodil cenu na akcii, av8ak
vy$e uvedené konzervativni vstupy znamenaji, Ze vysledna Castka 26.743,- K¢ se z vy$e uvedenych
diivodu jevi byt pod spodni hranici realné hodnoty akcie.

Metodika CNB pro ocefiovani pfi squeeze-outu klade diiraz na komplexnost a objektivitu posudku —
vyZaduje zohlednit rizné metody ocenéni pfi zachovani nezavislosti a nestrannosti znalce. V pfipadé
nuceneho plevzet! akcii je nutno volit takové postupy, které neposkodi mensinu — dle Mensinového
akcionafe je pii volbé scénafl nutno preferovat takové, které ochrani prava mensiny. Z téchto diivodi Ize
obhajit pozadavek na vy3si ocenéni akcie — tak, aby protipinéni skuteéné odrazelo férovou trzni hodnotu
spole€nosti a naplnilo literu i ducha zakonnych pozadavkd na pfiméfenost.

V souladu s ustanovenimi § 375 a nasl. ZOK navrhuje Minoritni Akcionar, aby pro uréeni vyée pfiméfeného
protipinéni doslo k novému ocenéni akcii Spoleénosti nezavislym soudnim znalcem, jenz:

1) nebude v obchodnim ani jiném obdobném vztahu se Spoleénosti & osobami s ni
propojenymi,

2) posoudi redlnou (trzni &i jinou vhodnou) hodnotu spole¢nosti lveco Czech Republic, a.s.
na zakladé relevantnich metod oceflovani (vynosové, majetkové aj.), véetné zohlednéni
hospodarskych vysledkl Spole¢nosti, jejiho postaveni na trhu, potencidlu budoucich
vynos( a dal$ich faktor(,

3) a zohledni rovnéz nadasovani a pribéh vytésnéni.

Minoritni Akcionaf pro tyto ugely navrhuje napiiklad Institut ocefiovani majetku VSE, IC 613 87 399, se
sidlem Nam. W. Churchilla 1938/4, 130 67 Praha, nebo jiného nezavislého znalce jmenovaného soudem
dle pfisiugnych procesnich predpis.

lIl. Protindvrh k usneseni valné hromady
Minoritni Akcionar navrhuje, aby valna hromada pfijala nasledujici usnesen:

»Valna hromada rozhodla, Ze pro Géely stanoveni pfiméfeného protipinéni za akcie mensinovych
akcionarl bude vyhotoven novy znalecky posudek nezévislym soudnim znalcem, ktery na
zékladé objektivnich a obecné uznavanych ocefiovacich metod stanovi reélnou hodnotu akeif
Spolecnosti k rozhodnému dni. Teprve na zakladé tohoto nového znaleckého posudku bude vaina
hromada hlasovat o vysi protiplnéni v rémci nuceného piechodu akeifl na Hlavniho akcionére.”

Tento protinavrh je uplatnén v souladu s ustanovenim &l. 3 pozvanky na fadnou valnou hromadu a rovnéz
v souladu s § 375 a nasl. ZOK. Minoritni Akcionaf se timto dovolava svych prav a povazuje za nezbyiné,
aby valna hromada posoudila objektivitu a spravedlivost nabizeného protipinéni pfi vytésnéni menéinovych
akcionara.



Minoritni Akcionar timto upozoriiuje, Ze pokud nebude této vyzvé (protinavrhu) vyhovéno a valna hromada
schvali nuceny pfechod akcii s protipinénim, které je dle nazoru Minoritniho Akcionaie nepfimérené,
vyhrazuje si préavo podat navrh k soudu na prezkoumani pfiméfenosti protipinéni podle pfislusnych
ustanoveni ZOK, brojit proti usneseni valné hromady, pokud by bylo pfijato v rozporu se zakonem &i
dobrymi mravy a pravem na spravedlivou néhradu.

V Brné dne 15. dubna 2025

JUDr. Jan Tulis / ) //
Minoritni akcionaf 7’
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