UNIPETROL, a.s.
1CO: 616 72 190
Na Pankraci 127, 140 00

Praha 4, Ceska republika

K rukdm pfedstavenstva spole¢nosti

Kuryrem

V Praze, dne 31. kvétna 2016

VEC: PROTINAVRH AKCIONARE SPOLECNOSTI K BODU 9. (Rozhodnuti o rozdéleni
zisku za rok 2015) PORADU JEDNANi VALNE HROMADY, kterd se bude konat dne 21.
¢ervna 2016 od 11.00 hodin, v Konferenénim centru CITY, Praha 4 — Nusle, Na Strzi 1702/65,
PSC: 140 00

Dobry den,

jako zastupce akcionaife PAULININO LIMITED, spole¢nosti existujici podle prava Kyperské
republiky, se sidlem: Kyriakou Matsi, 16 EAGLE HOUSE, 8th floor, Agioi Omologites, P.C. 1082,
Nikésie, Kypr, IC: HE326908 (dale jako ,PAULININO LIMITED*), kterd je akcionafem
spoleénosti UNIPETROL, a.s., ICO: 616 72 190, se sidlem na adrese: Praha 4, Na Pankraci 127, PSC:
140 00, zapsané v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze v oddile B 3020, ICO:
61672190 (dale jako ,,.Unipetrol*) timto podavam protinavrh akcionafe spole€nosti Unipetrol
k navrhu piedstavenstva spoleénosti k bodu 9. (Rozhodnuti o rozdéleni zisku za rok 2015) pofadu
jednani valné hromady Unipetrol, ktery byl zvefejnén na webové strance spole¢nosti.

Akcionate PAULININO LIMITED zastupuji na zakladé plné moci ze dne 19. dubna 2016,
jejiz kopii rovnéz dodavam v pfiloze, spolu s pfislusnym vypisem z obchodni rejstiiku.

Akcionai PAULININO LIMITED nesouhlasi se zvefejnénym navrhem pfedstavenstva
spole¢nosti Unipetrol, podle kterého predstavenstvo spoleénosti navrhuje valné hromadé spole¢nosti
Unipetrol, aby schvélila dividendu k rozdéleni mezi akcionafe ve vysi 5,52 K¢ na jednu akcii
spolecnosti pfed zdanénim, a proto &ini tento protinavrh:



Akcionaf spole¢nosti Unipetrol timto navrhuje valné hromadé spole¢nosti Unipetrol,
aby valnd hromada spole¢nosti Unipetrol pfijala rozhodnuti o rozdéleni zisku a casti
nerozdéleného zisku za rok 2015 a rozdélila mezi akcionaie spoleénosti Unipetrol dividendu ve
vy$i 15 K¢ na jednu akcii spole¢nosti pired zdanénim.

Svuj protindvrh akcionaf PAULININO LIMITED odivodiiuje zejména tim, Ze spole€nost
Unipetrol dosahla rekordnich hospodatiskych vysledkl ve fiskalnim roce 2015 a silnou dynamikou
Cash Flow, ktera se potvrdila i v 1Q. 2016.

Odiivodnéni:

e Spole¢nost Unipetrol dosahla ve fiskalnim roce 2015 nekonsolidovaného cistého
zisku 2,143 mil. K& (konsolidované 7,036 mil. K¢).

e Spole¢nost Unipetrol dosdhla ve fiskalnim roce 2015 provozniho Cash Flow ve vysi
14,931 mil. K&.

e Spoleénost Unipetrol disponovala k 31.12.2015 nekonsolidovanym nerozdélenym
ziskem ve vysi 10,193 mil. K¢.

e Spolecnost vykazala v roce 2015 negativni Cisty dluh (net debt) ve vysi 5,856 mil.
K¢ (Cista hotovostni pozice), kterou dale zvysila v 1Q 2016 na cistou hotovostni
pozici ve vysi 9,589 mil. K¢.

e Argumentace predstavenstva Spolecnosti Unipetrol, Ze Unipetrol potfebuje hotovost
pro kryti vyznamnych investi¢nich projektl, véetné financovéani pracovniho kapitélu,
je zavadégjici, nebot’ jak zminéno vySe, spolecnost Unipetrol disponuje nulovym
dluhem, vysokou hotovostni pozici a ivérovym ramcem ve vysi 20,000 mil. K&, tedy
ma dostate¢ny prostor pro optimalni vyvazeni vlastniho kapitalu a hotovosti, nehledé
na korporatni pojistku pro pojistnou udalost etylenové jednotky, ktera dle oznameni
piedstavenstva Unipetrol kryje zptisobené skody na majetku a uslém zisku.

Dale bych rad upozornil piedstavenstvo spole¢nosti, ze se dlouhodobé odchyluje od metodiky vyplaty
dividendy PKN ORLEN, kde explicitné pro rok 2015 uvadi jako zakladni parametr pro vyplatu
dividendy dynamiku Cash Flow pfi zohlednéni finanénich ukazatell, trzni kapitalizace a vyhledu
makro prostfedi, a nikoliv dosazeny Cisty zisk, nebot’ ten vykazuje v tomto sektoru silnou volatilitu.
Piedstavenstvo spoleénosti Unipetrol viibec nezohlednilo svym navrhem vyplaty dividendy zmény,
které nastaly po konsolidaci rafinerskych aktiv nakupem podilt Ceské Rafinérské, a.s. od Shell
Overseas Investments B.V. .,Shell“ a ENI International B.V. ,,ENI“ a zavedenim tolik avizované
provozni dokonalosti, ktera dle ¢lent predstavenstva Unipetrol pfinesla pozitivni dopad do EBITDA
az 1,000 mil. K¢ jen za rok 2014.

Zéasadné se ohrazuji proti argumentaci pfedstavenstva Unipetrol, Ze ,,vySe dividendy na trovni 3,6%
p.a. primémé hodnoty akcie Unipetrol v roce 2015 se pohybuje v rozmezi jinych vyplat dividend
v regionu®. Toto tvrzeni by bylo pravdivé pouze v piipad€, pokud by hodnota akcii spole€nosti
Unipetrol odrazela jejich realnou hodnotu, resp. hodnotu odpovidajici ocenéni, jakému se t&si na trhu
napiiklad matefska PKN Orlen, popfipadé ostatni peers v regionu:

1. Akcie PKN Orlen se obchoduji pfi zohlednéni vysledkl za rok 2015 na EV/EBITDA=S5 a
P/E= 9. Akcie spoletnosti Unipetrol se obchoduji zhruba na poloviéni hodnoté teéchto
ukazatelu.



2. Spoletnost PKN Orlen pies naroCny investiéni program a podstatné vy$si zadluzeni
(Spoleénost Unipetrol je naopak v €isté hotovostni pozici) chce vyplatit svym akcionaiim
dividendu jiz poétvrté v fadg, a to s rostouci tendenci. Za rok 2012 1,5 PLN/akcii, za 2013
1,44 PLN/akcii, za rok 2014 1,65 PLN/akci. Navrh vyplaty dividendy za rok 2015 pogita s 2
PLN/akeii (protinavrh akcionafe pozaduje dokonce 3,5 PLN/akcii). Za rok 2014 spolecnost
PKN Orlen vyplacela dividendu dokonce i pfes vykazanou vyraznou ztratu v hospodafeni.
Tomuto duchu odpovida i plan PKN Orlen pro obdobi 2014-2017 vyplacet rostouci
dividendu. Statutarni organ spole¢nosti PKN Orlen navrhnul pro letosni rok vyplatu
dividendy ve vysi 2 PLN/akcii, tj. 26% konsolidovaného zisku a 82% nekonsolidovaného
zisku. I v tomto piipadé navrh predstavenstva spole¢nosti Unipetrol vzhledem k zisku za rok
2015 je zhruba na poloviéni trovni proti PKN Orlen a to i pies zasadné rozdilnou pozici obou
spole¢nosti na Grovni ,,Net Debt“. Zde je nutné zdiraznit, ze vzhledem ke kapitalové strukture
Unipetrolu je potencial vyplaty dividendy v nami navrhované vysi nejen mozny a zadouci, ale
dokonce pro finanéni ,,zdravi“ spoleCnosti i potfebny. V tomto sméru povazujeme nas navrh
na vyplatu dividendy dokonce za konzervativni.

Nezbytnou podminkou k takovému ocenéni spolec¢nosti Unipetrol trhem by byla zdsadni zména
piistupu PKN Orlen jako ovladajici osoby Unipetrolu vigci VSEM svym akcionaiim. Spolecnost
Unipetrol by se musela chovat transparentné, mit nastavenou jasnou dividendovou politiku v souladu
s nezbytnou optimalizaci kapitalové struktury Spolecnosti a vé€rohodné obsazeny kontrolni organy
spole¢nosti. BohuZzel, Unipetrol, resp. statutarni organy Unipetrolu vtomto sméru dlouhodobé
selhavaji.

Pti zohlednéni zcela odlisného piistupu mateiské spole¢nosti v Polsku nelze nez konstatovat, Ze jsou
v Unipetrolu upfednostiiovany zajmy majoritniho akciondfe PKN Orlen na ukor minoritnich
akcionafii spoleénosti Unipetrol. Na rozdil od mateiské PKN Orlen v Ceské republice nedochazi k
optimalizaci kapitalové struktury spole¢nosti Unipetrol, kterd by vedla k vy3§i navratnosti vlastniho
kapitalu. Déle Unipetrol nedostate¢né investuje do 0drzby stivajicich provozd, jehoz disledkem je
souvisly sled provoznich havarii. Vysledkem téchto selhani statutarnich organu spolec¢nosti Unipetrol
je fakt, 7e na rozdil od mateiské PKN Orlen dochazi v pfipadé Ceské spole¢nosti Unipetrol k
systematickému naruseni davéry investorl, a ta vede k nizkému ,,ocenéni* trhem.

Navrh usneseni u¢inény predstavenstvem Unipetrol viéi valné hromadé spole¢nosti Unipetrol
ve zvefejnéném znéni neobsahuje zadné informace, ¢i metodiku, pro¢ a jakym zptisobem doslo ke
stanoveni vySe dividendy k rozdéleni mezi akcionare ve vySi 5,52 K¢ za jednu akcii spolecnosti
Unipetrol pfed zdanénim. S odkazem na zakon ¢&. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a
druzstvech (zdkon o obchodnich korporacich) (dale jen ,,Zakom o obchodnich korporacich®),
konkrétn¢ jeho ustanoveni § 407 ods. 1 pismeno f), se domnivame, Ze pozvanka na valnou hromadu
Unipetrol neobsahuje dostate¢né zdiivodnéni navrhu usneseni valné hromady.

Akcionait PAULININO LIMITED se domniva, Zze navrhovana vyse dividendy k rozdéleni
mezi akcionafe Unipetrol je nedostatetna a akcionadf PAULININO LIMITED je toho nazoru, Ze
dividenda k rozdéleni mezi akcionafe Unipetrol by méla byt minimalné v alespofi jim navrhované
vy$i. Tento navrh odivodiiujeme naprosto nezbytnou optimalizaci struktury kapitalu spolecnosti
Unipetrol (vyuziti finan¢ni paky) formou soucasného snizeni vlastniho kapitalu spolecnosti Unipetrol
vyplatou nerozdéleného zisku a na druhé stran¢ bezpe¢ného zadluzeni na aktualné provadéné
investice do udrzby a nové polyetylenové jednotky ,,PE3“. Toto vSe povede k vySsi efektivité
vlastniho kapitélu.



Soucasny postup a navrhy organii spole¢nosti Unipetrol proto povazujeme viéi minoiiuum
akcionafim za diskriminacni a zcela nepiijatelny, obzvlast’ pokud vysledkem je zvyhodnéni akcionard
matefské PKN Orlen na dkor minoritnich akcionaii spole&nosti Unipetrol, resp. nami pozadovany
postup v matefské spoleCnosti. V tomto ohledu pfedstavenstvo Unipetrol porusuje nejen svoji
povinnost péce fadného hospodafe ve smyslu § 159 zakona &. 89/2012 Sb., ob&anského zakoniku
(dale jen ,NOZ") a § 51 ods. 1 Zakona o obchodnich korporacich, ale sou¢asné spole¢nost Unipetrol
svym chovanim poruSuje i ustanoveni § 244 ods. 1 Zakona o obchodnich korporacich, podle kterého
ma spole¢nost zachazet za stejnych podminek se vSemi akcionafi stejné. Spole&nost Unipetrol svym
chovanim bezdiivodné a icelové zvyhodiiuje svého majoritniho akcionafe PKN Orlen oproti ostatnim
akcionafim spoleénosti.

Prilohy:

1. Plna moc zmocnitele PAULININO LIMITED
2. Vypis z obchodniho rejstfiku PAULININO LIMITED

S pozdravem,

PAULININO LIMITED,

na zékladé plné moci ze dne 19, dubna 2016

Mgr. Pavel Muchna



