PENTA

Reakcia na Izivé a zavadzajace vystapenie D.LipsSica - 5.3.2012.

1. EXECUTIVE SUMMARY

e PPC bolo predavané 2x v medzinarodnom tendri ako v rokoch 1999 — 2002, tak aj
v roku 2004. Trzna hodnota firmy ako aj ponuky sa pri obidvoch predajoch pohybovala
v rozpati od 1 — 3,3 mid. SK.

e Uz od roku 1999 mali vSetci uchadzaci o PPC dokladny prehlad o vSetkych zavazkoch
a zmluvnych vztahoch firmy, pretoze tieto informacie boli obsiahnuté v Informaénom
memorande, ktoré bolo spristupnené vSetkym uchadzacom v jednotlivych fazach
predaja.

e Realna hodnota spolo¢nosti sa da vzdy overit’ len predajom, t.j. zaujmom skutoénych
kupujucich, ktori navrhuju cenu, nie nazorom politika, ¢i uradnika.

¢ Vyhodnost ponuky Penty spocivala okrem ceny v bezpodmienecnosti, t.j. Penta sa
zaviazala vyrieSit problematické zmluvy, neziadala Ziadne garancie Statu a naopak
zaviazala sa, ze vyrieSi zmluvny vztah s Eurépskou Investi€nou Bankou, ktora poskytla
Uver, za ktory rucil stat.

e Nikto z uchadzacov sutaze nespochybnil vysledky tendra.

e Hlavnymi rizikami projektu PPC boli: zmluvné vztahy (predovSetkym zmluva s SE, ktoru
elektrarne ziadali renegociovat, zmluva s BAT, ktora bola predmetom sudneho sporu)
a neistota v legislativhom prostredi.

e SE, SPP a BAT (pbvodne ZEZ) boli zakladatefmi PPC a mali v fiom svoje akcionarske
podiely. Zmluvy, ktoré malo PPC uzatvorené so svojimi zakladatelmi boli podmienkou
poskytnutia uveru od Eurdpskej Investi¢nej Banky, ktory predstavoval az z 85% zdroje
financovania PPC.

¢ Na zaklade dohody uvedenych troch investorov - troch akcionarov - sa zo zmluvy s
PPC vygeneroval len v rokoch 1999 — 2002 €isty benefit v prospech SE vo vyske
viac ako 1,5 mld. SKK. V danom obdobi SE nenapadali tzv. nevyhodnost zmluvy. Aj z
uvedeného vyplyva, ze vyhodnost/nevyhodnost zmluvy bola zavisla od svetového
vyvoja cien energetickych komodit, t.j. nebola vopred stanovena.

e Poénuc rokom 2002 dochadza na svetovych trhoch k narastom cien energetickych
komodit, ¢o sa pochopitelne premieta nielen do zmluvnych vztahov PPC, ale aj do
ekonomiky vSetkych hracov v energetike. Takyto vyvoj nemohol byt pri uzatvarani
zmlav v roku 1997 a 1999 predvidany.

e Vroku 2006 PPC na zaklade svojich zavazkov renegociovalo zmluvu s SE. Urobilo
viacero vyznamnych ustupkov, ktoré v celkovom suéte predstavuju za obdobie 2007-
2013 v nominalnej hodnote predpokladanu sumu 4,8 — 5,1 mid. SKK. Ide o ustupy z
pdvodnej zmluvy v neprospech PPC a v prospech SE. Ak by SE mali nazor, ze zmluva
je jednostranne nevyhodnda, mohli ju napadnut na sude, €o nikdy neurobili.

e PPC v roku 2007 predCasne splatilo cely zvySok uveru EIB a nahradilo ho novym
uverom bez Statnej zaruky. PPC malo s tymto refinancovanim zvysnej ¢asti iveru EIB

PENTA INVESTMENTS LIMITED so sidlom Agias Fylaxeos & Polygnostou, 212, C&l CENTER, 2nd floor, P.C. 3082, Limassol, Cyprus,
zapisana v registri vedenom Ministerstvom obchodu, priemyslu a cestovného ruchu, oddelenie registratora spolo¢nosti a konkurzného
spravcu v Nikozii, pod Cislom registracie: HE158996, podnikajuca v Slovenskej republike prostrednictvom svojej organizacnej zlozky
Penta Investments Limited, o.z.

Digital Park Il, Einsteinova 25 Tel: +421 2 577 88 111 ICO: 36 678 201, zapis v Obchodnom registri Okr. stidu

851 01 Bratislava Fax: +421 2 577 88 050 Bratislava I, Oddiel: Po, Vlozka ¢.: 1416/B

Slovenska republika www.pentainvestments.com IC DPH ORG. ZLOZKY: SK2022260075 DIC: 2022260075



zvysené naklady o cca 2,5 mil. EUR. PredCasnym splatenim Gveru EIB zanikla aj
Statna zaruka.

o Celkova doterajsia investicia Penty do spolo¢nosti PPC, vratane kupnej ceny
predstavuje 150 mil. EUR.

e Celkovy vynos projektu pre Pentu za 10 rokov (t.j. az do konca roku 2013) prevadzky
energetického zdroja pozostavajuceho z vyplatenych dividend dosiahnutych na zaklade
dlhodobych zmluvnych vztahov do roku 2013 a predpokladanej zostatkovej hodnoty
PPC dosiahne sumu 263 mil. EUR, ¢o predstavuje nominalny zisk vo vyske 113
mil. EUR.

e To znamena, zZe Penta zhodnoti svoju investiciu do spolo€nosti PPC vo vyske 17,5%
p.a.

e LipSic preto prejavil bud hrubu neznalost, alebo umyselne zavadzal tym, Zze na tlatovej
konferencii vyhlasil, ze Penta uz do roku 2009 zarobila na projekte PPC 500 mil. EUR.
Okrem toho, Ze je to Uplny nezmysel, p.minister ma zjavne zmatok v terminologii,
pricom nevnima rozdiel medzi trzbami, EBIDTOU, ziskom, ¢i hodnotou spolo&nosti.

e Za cell svoju histériu, vykonala Penta okolo 70 transakcii, z ktorych len 8 bolo
transakcii so tatom. V 7 pripadoch Penta kupovala v privatizanom tendri, v jednom
pripade Statu predavala (pozemky pre paralelnt drahu — Letisko Praha).

2. HODNOTA PPC V CASE PREDAJA

Genéza

PPC bolo predavana Statom uz dvakrat. Prvy predaj (vstup strategického investora) zacal
vroku 1999 a bol neuspeSne skonéeny v aprili 2002. Jednalo sa o medzinarodny tender,
koordinovany MH SR, ktorého sa zucastnili renomovani hrac¢i ako AES, NRG + EBRD, EdF,
EPON, MVM, SITHE Europe, EL PASO, EIF Group, atd. Do prvého kola postupilo osem
uchadzacov, do druhého kola dvaja finalisti - EL PASO a AES. Obaja finalisti ponukli za 50%
balik akcii v podstate rovnaku cenu vo vy8ke cca 40 mil. EUR, av8ak obaja za podmienok,
ktoré boli neprijatelné nielen pre vtedajSich akcionarov PPC (pozadovali negativhe Upravy
existujucich troch dlhodobych zmlav so ZEZ (BAT), SE a SPP), ale aj pre Stat (pozadovali
garancie Statu vo veci pripadného regulacného rizika).

Dve renomované poradenské spolo¢nosti vypracovali v tomto obdobi analyzu hodnoty PPC,
pricom dospeli k zaveru, Ze hodnota 100% podielu v PPC sa pohybuje od 1 mid. SKK az do
max. 3,3 mld. SKK. ISlo o analyzy Bank of America (v danom tendri pésobil ako poradca MH
SR) a o analyzu PWC, ktora bola vypracovana pre interne potreby akcionarov PPC v roku
2002. V analyze PWC boli navrhnuté dva scenare. Prvy, ktory reflektoval ocakavania
manazmentu, Ze budu v plnej vySke realizované dodavky tepla a elektrickej energie podla
zmlav do roku 2025 s tym, Ze do roku 2013 nedéjde k zmenam mechanizmu tvorby cien. Druhy,
ktory predpoklada do roku 2013 opat’ plnu vysku dodavok a zmluvny mechanizmus cien a od
roku 2014 pokles dodavok na uroven 4/5 pbévodne kontrahovanych objemov a trhové ceny
elektrickej energie. BlizSie podrobnosti z tychto analyz nie je mozné zverejnit v dosledku
zavazkov na ochranu dbvernosti tychto zdrojov.

Zaroven tak, ako aj pri predaji v roku 2004, boli vSetci uchadzacdi tohto prvého tendra
oboznameni s tromi dlhodobymi zmluvami PPC s SE, SPP a ZEZ (BAT). Preto tvrdenie, Ze o
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tychto zmluvach (konkrétne medializovanej zmluve s SE) mala informacie len Penta, je
absurdné. UZ v roku 1999 mal prakticky cely energeticky trh uvedené zmluvy k dispozicii v
ramci informacného memoranda.

Hodnota PPC podl'a valuacie Penty v roku 2004

Pbvodné interné ohodnotenie 100% podielu v PPC bolo zaloZzené na informaciach
obsiahnutych v Informa¢nom memorande ziskanom od FNM, kde boli hospodarske vysledky do
roku 2002, ako aj na internej analyze predpokladaného vyvoja energetického trhu na Slovensku
a v Eurdpe.

Samotna hodnota PPC bola stanovend pomocou metddy stanovenia sucasnej hodnoty
oCakavanych buducich pefaznych tokov so zohladnenim Uverového zatazenia spolocnosti
a takisto aj pomocou metddy trhovych cenovych multiplikatorov (EV/EBITDA) pre energetické
spolo&nosti platnych v danom &ase.

Vtendri iSlo opredaj 90% podielu v spolo¢nosti, ktorému zodpovedala nami
odhadovana hodnota vo vyske 2, 294 miliardy SKK.

Vysledkom tak bola hodnota, ktora zodpovedala sucasnej hodnote pre 100% akcionara
poZadujuceho vynosnost’ 13 -14%, €¢o zahfnha aj rizikovu prirazku 2 - 3% vzhPadom na
potencialne rizika buduceho vyvoja spolocnosti azmien v legislative aregulacie v
energetike.

Dalej je potrebné poukazat na to, Ze zadiatkom roku 2004 nebolo dobre mozné predvidat’
budicu podobu legislativneho prostredia. V Slovenskej republike mal vstupit do platnosti
novy zakon o energetike, ktory predstavoval transpoziciu platnych eurdpskych predpisov
v oblasti energetiky, no tento v Case vypracovania ohodnotenia spolocnosti nebol este
schvaleny. Touto transpoziciou sa mali stanovit zakladné ramce pre podnikanie v sektore
energetiky. Zaroven v €ase spracovania ponuk nebola schvalend ani legislativa tykajuca sa
obchodovania s podpornymi sluzbami arovnako nebol eSte zriadeny operator trhu na
obchodovanie s odchylkami.

NavySe, vsamom Informaénom memorande bolo uvedené, Ze spoloCnost BAT
nedodrziava svoje zmluvné zavazky a neodobera mnozstvo tepla stanovené v dlhodobej
zmluve a doposial ani neplati fakturované uhrady vychadzajuce zo zmluvného vztahu.

Dalej bolo v Informaénom memorande uvedené, e SE povazuju cenu elektriny
dodavanej z PPC za vysoku a navrhuju renegociovat’ podmienky dlhodobej zmluvy, ¢o
este viac prispelo k neistote ,platnosti” resp. udrzatelnosti zmluvnych vztahov.
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Vys$Sie stanovena hodnota zarover predpokladala, Ze investicie po¢nuc rokom 2004 budu vo
vySke cca 20 mil. SKK s kazdoro&nym narastom o cca 1 mil. SKK. Okrem investicii do beznych
oprav a automatizacnych systémov ovladania energetického zariadenia boli pldnované aj dalSie
investicie na nevyhnutné revizne kontroly a generalne opravy kazdych 5 rokov, napriklad v roku
2007 vo vyske cca 350 mil. SKK alebo v roku 2012 450 mil. SKK.

Realne od kupy do spolognosti PPC bolo doposial preinvestovanych celkovo viac ako 50
milionov EUR, €o je viac nez sa povodne predpokladalo. Tymto krokom sme potvrdili nas
pdvodny zamer dlhodobého strategického pésobenia v sektore elektroenergetiky.

Pri uvazovani o spravnom ohodnoteni predavanej investicie sme pochopitelne brali do
uvahy aj v eurépskom energosektore uplatiiované Standardné pristupy. Spolo¢nosti, ktoré sme
v Case privatizacie brali do uvahy pri vypocte trhového multiplikatora EV/EBITDA ako aj jeho
vyvoj do roku 2010 su uvedené v tabulkach. Z nich je zrejmé , Ze po roku 2003 az do roku 2010
do8lo k narastu tohto multiplikdtora ako aj k vyraznému zvySeniu ziskovosti porovnavajucich
energetickych spolo¢nosti. Ogividné to je hlavne v porovnani so spoloénostou CEZ, kde
vtedajsi multiplikator 3,8 narastol az na 11,3.

Trhové multiplikatory EV/EBITDA
Spolo&nost 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2000 [ 2010 |krajina

CEZ AS 38| 56| 89| 94| 13] 7] 64| e1[crR
IRKUTSKENERGO 87| 61| 14| 143| 325 55| 79| 7.9|Rusko
VERBUND AG 127] 148 168 149 161 100| 11,0]| 13,8 RAKUSKO

MVV ENERGIE AG 83| 93| 8.1 77| 104 70| 192| 67| NEMECKO
KOGENERACJA 39 95| 62| 64| 78] 60| 49| 69]PoLsko

Priemer | 75| 94| 103] 105| 156] 70| 99| 82|

EBITDA mena | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | 2010
CEZ AS CZK | 26184 24956 | 33307 | 42684 | 52259 | 64843 | 76518 | 84732| 90305] 92321
IRKUTSKENERGO | RUB | -626,5 | 2 630,6 | 2 146,2 | 4 463,6 | 4 754,9 | 6 985,0 | 4 347,9 | 8 081,3 | 10628,2 | 18 5978
VERBUND AG EUR | 5034| 5137| 4789| 5433| 7072| 981,6|1098,1|12803] 12442] 10576
MVVENERGIEAG  |EUR | 2728| 2212| 2188| 2445| 2026 3736| 350,8| 481,7| 1735| 4721
KOGENERACJA PLN | 409| 360| 657 936 1675| 1821 1535| 1768| 301,0| 2808
ENERGIEKONTOR AG | EUR 96| 102] o8| -82] 74| 97| 109] 141 102] 103

Z hore uvedenych tabuliek vyplyva aj to, Ze v €ase privatizacie PPC energetika nebola az
takym ziskovym odvetvim. Ak si zoberieme porovnanie s CEZ-om, tak ten od roku 2002 dokéazal
svoju ziskovost zvySit takmer 4 krat, ¢o sa vyrazne prejavilo aj na jeho hodnote. V rokoch 2002-
2003 vSak malokto oCakaval takyto rast hodnoty energetickych aktiv.

K naslednému narastu hodnoty spoloénosti PPC doslo najma v désledku priaznivého
vyvoja na trhu energetickych komodit, kde trh zaznamenal narast ceny ropy o 52% (z
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povodnych 46 USD/barel v roku 2004 na 70 USD/barrel v roku 2007) a ceny elektrickej
energie o 126% (z povodnych 26,19 EUR/MWh na 59,08 EUR/MWh. (Udaje su spracované
z dat agentury Reuters.)

Pre nazornost uvadzame aj hodnoty tykajuce sa SE, ktoré nie su sice verejne
obchodovatelné (takze nemohli byt pouzité pre vypoclet trhovych multiplikatorov), avsak
zvyvoja od roku 2003 vyplyva, ze doslo unich kvyraznému rastu ziskovosti, ¢o bolo
spbésobené najma zmenou trhovych podmienok, regulacie a vnutornej restrukturalizacie:

SE (tis. EUR) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Trzby 1584401 | 1581636 | 1495220 |1760771[1543916 | 1960 765 | 2045478 | 2 145 933
EBITDA 349203 | 387077 | 115216 | 600246 | 659729 | 662185| 827619 | 706264
Cisty zisk 43 488 54 828 | -359 490 48496 | 108212 | 169455 | 280242 | 367582
Dlh 1527 4631070839 1293036 | 949280| 633108 | 286530 | 306890 | 327589
Finanény majetok 140 358 99 501 11153 9 659 52 679 65160 | 113093 55 501

Zdroj: SE

Klaéové parametre ponuky Penty a ich porovnanie s ponukou konkurencie

Ponuka Penty navrhovala fixnu cenu za akcie PPC a zaroven zavazok riesit zmluvné vztahy
PPC s tromi obchodnymi partnermi (SE, BAT, SPP), ako aj rieSenie (uvolnenie) Statnej zaruky
poskytnutej za uver PPC od EIB.

Vyhodnost ponuky Penty spocivala okrem ceny, ktora nebola ni¢im podmienena (neziadali
sme Ziadne garancie ani zaruky zo strany FNM).

Z verejne dostupnych zdrojov vyplyva, Zze ponuky konkurencie neboli vyhodnejéie:1

- Do vyberového konania sa prihlasilo 11 zaujemcov, z ktorych zakladné podmienky
splnilo 9 zaujemcov. Ponuky vSak podalo len 7 zaujemcov, medzi ktorymi boli napr.
nemecka spoloénost E. ON, J&T, 1. garantovana, cCeska finanéna skupina
PPF, finan¢na skupina Penta (prostrednictvom PPC Holding, a.s. (dalej len ,PPC
Holding®)) a dalSi. Zaujemcovia po predlozeni ponuk na odkupenie majetkovej ucasti
FNM predlozili na FNM aj ponuky na odkupenie majetkovej ucasti SE.

- Zaujemcovia ponukli za odkupenie 90% akcii FNM nasledovné ceny:

PPC Holding................. kupna cena 2.011.003.200,-Sk
KABELCORRP............... kupna cena 1.506.600.000,-Sk
ZP- ENERGO.............. kipna cena 817.003.800,-Sk
E.ON Energie AG

alternativa A ............. kupna cena 2.203.200.000,-Sk
alternativaB ............. kupna cena 2.386.800.000,-Sk
1.garantovana........... kupna cena 1.700.000.000,-Sk
Dalkia, a.s................. kupna cena 1.153.000.000,-Sk

- Ako sa uvadza v analyze postupu privatizacie PPC, alternativny navrh A predlozeny
E.ON Energie AG obsahoval alternaciu ceny ponukanej za odkupenie majetkovej

! Analyza postupu privatizacie Paroplynového cyklu, a.s. Bratislava zo dia 8. aprila 2004
(http://www.rokovania.sk/File.aspx/ViewDocumentHtml/Mater-Dokum-107340?prefixFile=m_ )
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ucasti FNM aj SE, ako aj odliSné ustanovenia Zmluvy o kupe akcii, najma ustanovenia
0 spdsobe rieSenia ,obchodnych zmluv* uzavretych s tretimi osobami.

Komisia, ktora vyhodnocovala ponuky konstatovala, Ze alternativa A je v sulade so
sucasnymi pravnymi vztahmi spolo¢nosti PPC, aj ked niektoré ustanovenia sa javia
ako neprijatefné resp. problematické.

Alternativou B ziadal E.ON Enegie AG zmenu Zmluvy o dodavke a odbere elektrickej
energie uzavretej medzi PPC (ako predavajucim) a SE. a ZSE (ako kupujucimi) tak,
ze do tejto zmluvy malo byt zapracované ustanovenie pojednavajuce o moznosti
jednostranného odstupenia od tejto zmluvy, a to ku dfiu 01.10.2008. V tomto pripade
komisia kon&tatovala, Ze sa alternativou B nebude zaoberat.

- Vyhodnocovanie doru€enych ponuk prebiehalo v komisii zloZzenej zo Siestich Elenov,
priom jej rozhodnutie malo odportéaci charakter. Clenovia komisie vyplnili tabulky
LKritéria na vyhodnocovanie ponuk — vyberové konanie na predaj Majetkovej Ucasti
FNM*, ktoré boli vyhodnocované podla nasledovnych kritérii:

a) vyska kupnej ceny - zaplatenie jednorazovou platbou............ccccccceiiiiiniiees 65%
b) podnikatelsky ZAMEr...........oooiiiiiii 10%
c) bezpodmieneénost, konzistentnost, jasnost a vyhodnost ponuky................ 25%

Podla udajov uvedenych v tabulkach na vyhodnocovanie ponuk ziskal:
a) PPC Holding, a.s. 502 bodov;

b) KABELCORP, a.s. 371 bodov;

c) ZP- ENERGO, s.r.0. 246 bodov;

d) E. ON Energie AG 464 bodov.

- Na zaklade vysledkov hlasovania sa komisia rozhodla, ze ako nadobudatefa 90%
balika akcii PPC odporuc¢ia PPC Holding, aj ked vysSiu finanénu ponuku prezentoval
nemecky E.ON (40%-ny akcionar ZSE?) vo vyske 2,386 miliardy korun. Jeho ponuka
vSak obsahovala viaceré podmienky, ktoré privatizacna komisia vyhodnotila ako
neprijatelné.

- Oproti tomu Penta (prostrednictvom PPC Holding) ponukla FNM obojstranne
vyhodnu zmluvu, v ktorej sa okrem iného zaviazala zbavit’ Slovenskd republiku
zavazku vyplyvajuceho zo Statnej zaruky za uUver poskytnuty PPC zo strany
Europskej investiCnej banky a taktiez upravit’ zmluvy s SE, BAT a SPP, ktori toho
¢asu boli hlavnymi obchodnymi partnermi PPC na zaklade troch tzv. ramcovych zmlav
o dodavke aodbere plynu, elekiriny atepla a ktoré boli povazované za
jednostranne vyhodné pre PPC.

FNM SR tak za PPC dostal trznu cenu, ktora zodpovedala ohodnoteniu znalcov
a realite toho, ¢o vygeneroval dopyt na trhu.

3. PREDAJ 90% AKCIi PPC

Pristupnost’ dlhodobych ramcovych zmlav PPC s SE, BAT a SPP

VSetci uchadzaci o PPC mali rovnaky pristup k informaciam a to aj vratane zmluv s SE, SPP
a BAT. Vsetci uchadzadi, ktori splnili podmienky vyhlasené FNM inzeratom v tlaci zo dna
24.11.2003 dostali od FNM okrem iného material oznaceny ako ,Informa¢né memorandum?®.
Prilohou Informaéného memoranda bolo pIné znenie (képia) vSetkych troch ramcovych
zmluav, ktoré malo PPC uzatvorené s SE, BAT (p6vodne ZEZ) a SPP.

2 http://www.zse.sk/index.php?www=sp _detail&id=7&id left navigation=7
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Konkrétny obsah Informaéného memoranda je vSak predmetom zmluvy

(0]

zachovani mi€anlivosti, ktoru uzatvoril kazdy uchadzac pri prihlaseni sa do sutaze. Zavazky nie

su Casovo limitované. Zverejnenie Informaéného memoranda treba Ziadat od FNM SR.

Pri privatizacii PPC iSlo o vysoko konkuren¢nu sutaz, ktorej sa okrem Penty, zu&astnilo
v poslednom kole celkovo sedem zdujemcov, ako napr. vyznamné zahrani¢né firmy: EON,

Dalkia, PPF, ¢i J&T. Nikto z uchadzacov v sut'azi nespochybnil jej vysledky.

Obsah osobitnych zavazkov prijatych Pentou (prostrednictvom PPC Holding)

v privatizacnej zmluve:

Zbavenie Slovenskej republiky zavazkov vyplyvajucich zo Statnej zaruky za aver
spolo€nosti poskytnuty zo strany EIB (€l. VI bod 2 privatizaénej zmluvy):
L~Kupujuci sa zavézuje bez zbytoéného odkladu po nadobudnuti akcii vyvinut vietko

potrebné, rozumne mozné a pravne dovolené usilie na zabezpecéenie vstupu spolo¢nosti do

rokovania s Eurépskou investicnou bankou, Slovenskou republikou a komerénymi bankami o
nahradeni Statnej zaruky za tver ¢erpany spoloénostou od Eurépskej investicnej banky inou,

komerc¢nou formou zabezpecenia, a aby spolocnost’v pripade dosiahnutia zhody

zainteresovanych stran na podmienkach tohto nahradenia vykonala potrebné kroky na jeho

realizaciu.”

RieSenie vzt'ahov spolo¢nosti s jej hlavhymi obchodnymi partnermi (¢€l. VI bod 3
privatizacnej zmluvy):

»3.-1 Kupujuci sa zavdzuje do jedného mesiaca po nadobudnuti akcii vyvinut vsetko

potrebné, rozumne mozné a pravne dovolené usilie na zabezpelenie vstupu

spoloc¢nosti do rokovania s podnikatelmi SE, a.s., Bratislavska teplarenska, a.s. a

Slovensky plynarensky priemysel, a.s. ktori su hlavnymi obchodnymi partnermi

spoloc¢nosti na zaklade troch tzv. ramcovych zmliv o dodavke a odbere (plynu, elektriny

a tepla) [dalej len ,obchodni partneri®]; konkrétne oznacenie spomenutych zmliv je

nasledovné:

- Zmluva o dodavke a odbere elektrickej energie zo dria 22.11.1999 medzi
spolo¢nostou, Slovenskymi elektrarriami, a.s. a Zapadoslovenskymi energetickymi
zavodmi, Statny podnik;

- Zmluva o dodavke a odbere tepla zo dria 10.11.1999 medzi spolocnostou a
Zapadoslovenskymi energetickymi zavodmi, $tatny podnik;

- Ramcova Zmluva o dodavke a odbere zemného plynu zo dria 17.11.1999 medzi
spolo¢nostou a Slovenskym plynarenskym priemyslom, Statny podnik;

(dalej len ,ramcové zmluvy®).

3.2 Predmetom rokovania podlfa ods. 3.1 tohto ¢lanku bude ekonomické posudenie

vztahov spoloénosti a obchodnych partnerov vyplyvajucich z ramcovych zmlav a ich

pripadna uprava, konkrétne najma:

a) dohoda medzi prislusnym obchodnym partnerom a spolo¢nostou o vymenovani
nezavislého odbornika, ktorého ulohou bude ekonomické posudenie vztahov
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zaloZenych prislusnou ramcovou zmluvou z hladiska ich suladu s trhovymi
podmienkami v danom odvetvi;

b) pripadna uprava tych z vy$Sie popisanych vztahov medzi spolo¢nostou a
prislusnym obchodnym partnerom (v pripade potreby viacerymi obchodnymi
partnermi), ktoré sa na zaklade posudenia podla pism. a) ukaZu ako netrhovo
zvyhodriujuce spolo¢nost na ukor niektorého obchodného partnera.

3.3 Kupujuci sa zavézuje bezodkladne vyvinut vSetko potrebné, rozumne moZné a
pravne dovolené usilie na zabezpeclenie Upravy vztahov medzi spolo¢nostou

a obchodnymi partnermi tak, aby boli odstranené netrhové zvyhodnenia spolo¢nosti na
Ukor obchodnych partnerov, ak z vysledkov postdenia podfa ods. 3.2 tohto ¢lanku
vyplynie konkrétna potreba upravy tychto vztahov.”

4. ZMLUVNY VZTAH PPC A SE

Genéza

Projekt PPC ma korene v rokoch 1994 - 1996, kedy MH SR v sulade s platnou Energetickou
koncepciou vlady SR rozhodlo o potrebe vybudovania nového energetického diela. Doslo
k zaloZeniu akciovej spolo€nosti, kde sa akcionarmi stali ZEZ (BAT) (66%), SPP (24%) a SE
(10%), t.j. vSetko podniky vlastnené Statom.

Zakladnym zdrojom financovania projektu bol najskér dvojro€ny preklenovaci uver vo vyske
170 mil. DEM poskytnuty syndikatom zahraniénych bank, ktory bol nasledne refinancovany
dlhodobym 15 ro&nym uverom, ziskanym od EIB vo vySke 50.950.000 mil. EUR s dvojro&nou
dobou odkladu splacania istiny, celkovo splatny do roku 2013.

Nevyhnutnou (a pre IPP projekty obvyklou) podmienkou pre ziskanie oboch uvedenych
uverovych liniek bolo vytvorenie réamca dlhodobych zmluvnych vztahov, garantujucich
schopnost projektu splacat poskytnuty Gver. Tento ramec bol vytvoreny dlhodobymi zmluvami,
ktoré zaviazali investorov — akcionarov - a su¢asne aj hlavnych komerénych partnerov PPC, ze
budu dodavat' a odoberat’ potrebné mnozstva produktov na zabezpecenie financovania splatok
Uveru. V maji 1997 boli uzatvorené tri zmluvy o buducich ramcovych zmluvach. V roku 1999 boli
potom na ich zaklade uzatvorené tri ramcové zmluvy: PPC-SPP, PPC-SE a PPC-ZEZ(BAT).
Garanciou vytvoreného zmluvného ramca bola Statna zaruka voci EIB.

Vyhodnost’ ¢i nevyhodnost’ zmluvy medzi PPC a SE sa od za€iatku odvija hlavne od
vyvoja cien zemného plynu a elektrickej energie na svetovych, resp. eurépskom trhu,
a nemozno ju vnimat’ absolutne. Na zaklade dohody troch investorov - troch akcionarov -
teda aj troch zmluvnych partnerov sa z vy$Sie popisaného zmluvného rdmca vygeneroval len
v rokoch 1999 — 2002 Cisty benefit v prospech SE vo vyske viac ako 1,5 mid. SKK.

V danom obdobi SE nenapadali tzv. nevyhodnost’ zmluvy. Aj z uvedeného vyplyva, ze
vyhodnost/nevyhodnost’ zmluvy bola zavisla od svetového vyvoja cien energetickych
komaodit, t.j. nebola vopred dana. Po¢nuc rokom 2002 dochadza na svetovych trhoch

k narastom cien energetickych komodit, ¢o sa pochopitelne premieta nielen do zmluvnych
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vztahov PPC, ale aj do ekonomiky vSetkych hracov energosektore. Takyto vyvoj nebol pri
uzatvarani zmluv roku 1997 a 1999 predvidany.

Zakladné parametre upravy zmluvného vztahu medzi PPC a SE v roku 2006

A) Nové benefity pre SE

Vzhladom na existenciu zavazku PPC Holding z privatizaénej zmluvy smerujuceho
k nahradeniu zmluvy z SE zroku 1999 novou upravou, atieZz sohfadom na mnoZiace sa
vyhrady SE k podmienkam zmluvy z roku 1999, uz kratko po privatizcii (v aprili 2004) zacali
PPC a SE priebezné rokovania na tému novej zmluvnej upravy, ktoré prebiehali vo viacerych
kolach. Ukoncené boli v novembri 2006 uzavretim novej zmluvy na dodavku a odber elektriny.
Ide o komplexnu zmluvu, ktora rieSi vzajomné vztahy v potrebnych podrobnostiach. Podstatné
zmeny v zmluvnej Uprave (s prihliadnutim na obchodné vyhody pre SE):

(i) SE ziskali pravo vyuzivat kapacitu PPC aj na podporné sluzby (predmetom zmluvy
z roku 1999 bola len dodavka elektrickej energie vo vySke 1,193 TWh).

(i)  Trvanie zmluvy bolo skratené len do konca roku 2013 (zmluva zroku 1999 bola
uzavreta na dobu 25 rokov do roku 2023).

(i)  Zaviedol sa novy zmluvny institut okamzitého znizenia predajnej ceny elektriny
v nadvédznosti na realny pokles ceny zemného plynu (zmluva z roku 1999
predpokladala len narast ceny elektriny pri naraste ceny zemného plynu).

(iv)  Zakotvil sa mechanizmus (limit na variabilna zlozku ceny), ktory chranil SE pred
nepredvidatefnym rastom ceny elektriny v désledku rastu ceny zemného plynu (zmluva
z roku 1999 takuto ochranu nemala a cena elektriny mohla rast neobmedzene).

(v)  Pre SE sa vytvoril priestor na to, aby za cenu pokrytia zvySenych nakladov na strane BAT
znizovali odber elektriny aj pod uroven potrebnu na zasobovanie BAT teplom
z PPC — BAT si teplo chybaijuce z PPC vyrobi na svojich zdrojoch (podla zmluvy z roku
1999 museli SE odoberat’ vzdy tolko elektriny, aby boli umoznené dodavky tepla pre BAT
v plnom rozsahu).

(vi) V zavislosti od splnenia dohodnutych podmienok sa pre SE prehlbuje flexibilita pri
riadeni zdroja PPC v ¢ase.

Po renegociacii zmluvy teda SE ziskali nielen pravo predaja zmluvného disponibilného
vykonu prostrednictvom podpornych sluZieb, ale aj moznost’ optimalizacie nasadzovania svojej
zdrojovej zakladne s aplikovanim systému minimalizacie odchylky. Vyznamnymi Ustupkami
bolo tieZ umozZnenie znizit celkovy odber elektrickej energie z pévodnej hodnoty 1,193 TWh na
minimum akceptovatelné aj pre odberatela tepla (BAT), C&iastoéna uUprava cenového
mechanizmu v prospech SE a definitivne zmluvné vyrieSenie moznosti pre SE poskytovat
podporné sluzby pre SEPS na zdroji vo vlastnictve PPC.

Podrobnosti tychto zmluvnych dojednani su déverné a predmetom ochrany podla zmluvy s
SE. Bez suhlasu SE nie sme opravneni o nich blizSie informovat.

B) Popis tvorby ceny pri vykupe elektriny od PPC

Pre pochopenie vypoCtu ceny elektriny uvadzame len zjednoduSenu a vSeobecnu verziu
vysvetlenia, vzhfadom na skuto¢nost, Ze podrobnosti tychto zmluvnych dojednani su dbéverné a
predmetom ochrany podfa zmluvy s SE. Bez suhlasu SE nie sme opravneni o nich blizSie
informovat.
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Cena elektriny je zlozena z viacerych zloziek, ktoré je mozné po zjednoduseni interpretovat
na fixnl zlozku a variabilnd zloZzku. Fixna zlozka zmluvnej ceny sa odvija od pevne stanovene;j
projektovej ceny s medziro€nym narastom 3%, od ktorej sa odratava cena za poskytnuty
rezervny vykon, ktory tieZz rastie rovnakym medziroénym ndarastom a kryje potencialne
prevadzkové vypadky zdroja PPC az do vySky cca 10% zo zmluvného roéného mnozstva.
Variabilna zlozka ceny sa sklada z bazickej variabilnej zlozky, zakladu aditivnej variabilnej
zloZky a korektivu aditivnej variabilnej zloZky. Bazickéa variabilna zloZka je pevne uréena a rastie
podla zmiefiovaného medzironého narastu. Korektiv aditivnej zlozky ceny je uréovany od
narastu alebo poklesu ceny zemného plynu vo&i minulému obdobiu a v pripade ak je narast
alebo pokles nad/pod 1%, uplatiiuje sa do ceny len rozdiel nad resp. pod 1%. ZvySenie alebo
znizenie narastu ceny zemného plynu je premietnuté ako 75% podiel na zvySeni resp. znizeni
nakladov na obstaranie zemného plynu podeleny mnozstvom skutoéne dodanej elektriny.
Zaklad aditivnej variabilnej zloZky predstavuje hodnoty zvySenia resp. zniZzenia za
predchadzajuce obdobie. Ohrani€enim celkovej vySky variabilnej zlozky ceny elektriny je limit
variabilnej zlozky, ktory sa vypocita z medziro¢ného narastu resp. poklesu ceny elektriny
obchodovanej na energetickej burze v Lipsku znamej pod skratkou EEX. Tento limit chrani SE
pred neobvyklym rastom ceny zemného plynu vstupujuceho do vypocltu ceny. V pripade ak
tento limit je prekro¢eny méze PPC fakturovat' len limitnu cenu variabilnej zlozky ceny.

C) Hodnota ustupkov PPC vyplyvajucich z renegociovanej zmluvy s SE

PPC pocas rokovani o uprave zmluvy vroku 2006 s SE urobilo viacero vyznamnych
ustupkov (vid vysSie), ktoré v celkovom sucte predstavuju za obdobie 2007-2013 v nominainej
hodnote predpokladant sumu 4,8 — 5,1 mid. SKK. Ide o Ustupy z pdévodnej zmluvy
v neprospech PPC av prospech SE. Ak by SE mali nazor, ze zmluva je jednostranne
nevyhodna, mohli ju napadnut’ na sude, €o nikdy neurobili.

Negativne dopady regulacie ceny tepla na PPC

Okrem ustupkov voéi SE mali na hodnotu PPC negativny vplyv aj zmeny v regulacii ceny
tepla, ktoré sa uskutoénili az po privatizacii. Celkovy dopad regulacie cien tepla na PPC za roky
2007-2013 predstavuje v nominalnej hodnote predpokladanu stratu 2,5-2,8 mid. SKK.
Negativny dopad vyplyva zo skutognosti, Ze cena tepla je na Slovensku regulovana nezavislym
organom, ktorym je Urad pre reguléciu sietovych odvetvi, ktory reguluje opravnené naklady ako
aj primerany zisk. Z uzatvorenej zmluvy na odber tepla s BAT tak nevyplyva pre PPC
ziadna cenova vyhoda.

5. RIESENIE UVERU OD EIB A SUVISIACEJ STATNEJ ZARUKY

Uverova zmluva (Finance Contract) bola uzatvorena medzi EIB a PPC v roku 1998.
Podmienkou uc&innosti uverovej zmluvy bolo poskytnutie Statnej zaruky za uver. Zmluva
o zaruke (Guarantee Agreement) bola uzatvorena medzi EIB a SR v roku 1999.

Rozsah ruéenia bol nasledovny: Statna zaruka zabezpe&ovala akékolvek pohladavky EIB
- 1. splatky istiny, ale nad ten ramec aj splatky urokov a pripadne iné poplatky splatné v
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prospech EIB. VySka Gveru na zaciatku bola 50.950.000 EUR, t.j. ekvivalent 2.097.150.000
SKK, predpokladané bezné uroky na celé obdobie boli dalSich 566.060.000 SKK. Zostatok
(istiny) uveru k 31.12.2003 bol 1.667.730.000 SKK.

V privatizaénej zmluve PPC Holding prijal zavazok vyvinut’ vSetko potrebné, rozumne
mozné a pravne dovolené usilie na (i) zabezpecenie vstupu spolo¢nosti (PPC) do rokovania
s EIB, SR a komer&nymi bankami o nahradeni §tatnej zaruky inou, komer¢énou formou
zabezpecenia, (ii) a v pripade dosiahnutia zhody zainteresovanych stran, aby spolo&nost' (PPC)
toto nahradenie realizovala. (Presné znenie vid v bode 3. tohto materialu.) V sulade
s privatizaCnou zmluvou PPC Holding vykonaval jemu dostupné kroky v sulade so zavazkov
z privatizaénej zmluvy.

Zavazok sme splnili v roku 2007, kedy PPC formou syndikovaného bankového uveru,
ktorému predchadzal prekleriovaci uver od UniCredit, v roku 2007 pred€asne splatilo cely
zvysok uveru EIB a nahradilo ho novym Gverom bez statnej zaruky. PPC malo s tymto
refinancovanim zvy3nej €asti Uveru EIB zvySené naklady o cca 2,5 mil. EUR. NavyS3e, na
zabezpecenie nového financovania boli zalozené akcie PPC, vSetky existujuce a budice
pohlfadavky PPC voci SE (zo zmluvy o dodavke elektriny z roku 2006) a Allianz (z poistnych
zmluv) a tiez vystavena korporatna zaruka Penty. Pred€asnym splatenim Gveru EIB zanikla aj
Statna zaruka.

6. ZISKOVOST PPC PRE PENTU

Celkova doterajsia investicia Penty do spolo¢nosti PPC, pozostavajuca z pévodnej kupnej
ceny za 90% podiel od FNM, kupnej ceny za 10% podiel od SE,a.s. a investicii z vlastného
majetku Penty, je vo vySke 150 mil. EUR.

Celkovy vynos projektu pre Pentu za 10 rokov prevadzky energetického zdroja
pozostavajuceho z vyplatenych dividend dosiahnutych na zdklade dlhodobych zmluvnych
vztahov do roku 2013 a predpokladanej zostatkovej hodnoty PPC dosiahne sumu 263 mil.
EUR, €o predstavuje nominalny zisk vo vyske 113 mil. EUR.

To znamena, Ze Penta zhodnoti svoju investiciu do spoloénosti PPC vo vyske 17,5%
p.a.

7. MYTY D.LIPSICA VS. REALITA

LipSic: ,,Podal som podnet na generélnu prokurattiru na zruSenie privatizacie paroplynovéeho
cyklu. VySetrovanie potvrdzuje, Ze k privatizacii paroplynového cyklu doslo nezakonnym
spbsobom a vyrazne pod cenu, ktort paroplynovy cyklus mal.”
Skutoénost’:
. Podanim podnetu LipSic umyselne ignoruje platnu pravnu Upravu (zakon o prokurature,
Obciansky sudny poriadok, zakon €. 92/1991 Zb. o prevode majetku Statu na iné osoby), podla
ktorej mbéZe prokuratiura napadnut na sude platnost prevodu vlastnictva FNM na iné osoby len v
dvoch pripadoch:

(i) podla zakona o prevode majetku Statu na iné osoby (zak. €. 92/1991 Zb., § 47f

ods. 2 a 3) do troch rokov od prevodu / prechodu vlastnictva, ibaZe ide o pripady
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vypocitané v zakone, vtedy do desat rokov (pripad PPC vSak pod desatro¢nu
lehotu nespada, vzt'ahuje sa nan preto trojrocna lehota);

(i) podla § 35 ods. 1 pism. f) Obcianskeho sudneho poriadku kedykolvek, avak len v
pravnych vztahoch, ktoré vznikli po 14.10.2008 (vid § 372p ods. 2 Obcianskeho
sudneho poriadku).

Iniciativa voc&i generalnej prokuratire nezodpoveda ani jednému z tychto pripadov, preto
generalna prokuratura bude musiet zrejme LipSica poucit, aby si lepSie prestudoval pravne
predpisy. To vSak uz bude po volbach. Napriek pravnej nekvalifikovanosti podnetu ma Penta
zaujem na objasneni vecnych otazok, ktoré sa v spojeni s tymto podnetom nepravdivo a
ucelovo prezentuju.

. K predaju PPC doSlo na zaklade medzinarodnej sutaze, ktorej sa zucastnilo sedem
uchadzacov vratane medzinarodnych firiem. Uspela Penta, ktora predlozila preukazatelne
najvyhodnejsie podmienky.

. PPC bolo predavané aj v rokoch 1999 — 2002, kedy renomované poradenské
spolo¢nosti vycislili jeho trhova hodnotu v rozmedzi 1,0 — 3,3 mid. SKK.
. Je zrejmé, Ze vysledna predajna cena okolo 2 mid. SKK plus zavazok investora riesit

problematické zmluvy, vratane Statnej zaruky za uver od EIB, bola redlnym odrazom situacie na
trhu a v danom ¢ase zodpovedala trhovej hodnote PPC.

LipSic: ,Penta neponukla ani najvy$$iu cenu a pripravila stat o 15 miliard kordn.*

Skuto€nost’

. Penta ponukla najvyhodnejSie podmienky, ktorych najdélezitejSou zlozkou bola vyska
kupnej ceny za akcie PPC a popri nej aj dalSie zlozky, ktoré boli pre FNM strategicky dolezité
(podnikatelsky zamer a bezpodmienecnost, konzistentnost, jasnost a vyhodnost’ ponuky).

. Nadalej trvame na tom, Ze Penta neukratila $tat ani o jedno euro. Ponuka Penty
opravnene obstala v konkurencii dal$ich siedmych uchadzadov v medzinarodnej sutazi. Ziaden
z uchadzacov vysledky sutaze nenapadol. Vyzyvame FNM, aby zverejnil ponuky vSetkych
uchadzacov.

LipSic: ,Zmluva mala garantovat pre firmu PPC zisk vo vy$ke 500 mil. eur. Zmluva je
predrazena o zhruba 50 %. Aj preto je elektrina taka draha."

Skutoénost’

* Vzhladom na dohodnuté zmluvné podmienky a vyvoj na trhu v rokoch 1999 — 2002 dosiahli
SE zo zmluvy benefit vo vySke 1,5 mid. SKK. Zmluva bola uzatvorena na zaklade dohody troch
Statnych investorov vratane SE asucCasne aj akcionarov a zmluvnych partnerov PPC a
umoznila vybudovat energetické dielo len s 15% vkladom aaz 85% zahraniénym Uverom
garantovanym na baze projektového financovania.

. Zmluva upravovala cenovy mechanizmus, ktory generoval cenu elektriny v zavislosti od
nakupnej ceny plynu od SPP, ktora sa kazdorone dojednavala za trhovych podmienok;
negarantovala PPC resp. jeho vlastnikovi ziaden vopred pevne stanoveny zisk na ukor SE.

. Situacia sa zacala menit po roku 2003 v désledku svetového narastu cien zemného
plynu, ktory sa prenasal aj do ekonomiky PPC ako aj vSetkych ostatnych energetickych
spolo¢nosti.

. Novy vlastnik PPC sa navysSe v privatizacnej zmluve zaviazal pristupit k tprave
podmienok zmluvy s SE. K tomu doslo uzatvorenim novej zmluvy s SE v novembri 2006, a to
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spbésobom, ktory znamenal pre PPC za roky 2007-2013 odhadovanu stratu v nominalnej
hodnote cca 4,8 — 5,1 mid. SKK v prospech SE.

. Nie je pravdou, Ze SE premietaju resp. maju moznost’ premietat naklady na

nakup elektriny z PPC do svojej predajnej ceny elektriny. Cenu komodity (elektriny) uréuje trh,
ktorému sa musia SE prisposobit a cena prepravy elektriny je regulovana $tatom (URSO).

Lipsic: ,,Slovenskym elektrarriam vznikla v désledku privatizacie PPC strata 7 — 15 mid. SKK.
Tuto stratu $tat nésledne utrpel na predajnej cene SE. Stét totiz cez 25-roénu zmluvu s
elektrarriami garantoval predrazent cenu do roku 2013 a zisk PPC 7 — 15 miliard, ale predal ho
len za 2 miliardy koran.”

Skutoénost’

. LipSic uplne ignoruje genézu vyvoja v PPC a samotnych zmluvnych vztahov.

. SE boli zakladatelom a 10% spoluakcionarom v PPC s pravom veta.

. Systém dlhodobych projektovych zmluv bol uzatvoreny z dévodu, aby sa dafovi

poplatnici nemuseli v 100% vyske podielat na financovani PPC — preto bola uzatvorena
uverova zmluva s EIB s garanciami statu.

. Hodnotu firmy neur€uje nazor uradnika a ani ministra, ale stanovuje ju trh v ¢ase, kedy
je firma na preda;.

. Ani v rokoch 1999 — 2002 a ani pri predaji v roku 2004, trh nevygeneroval vyssiu cenu,
nez tu, ktord ponukli u€astnici tendra.

. Ugastnici tendra posudzovali predovsetkym cely rad rizik, ktoré z komplikovanych
zmliv medzi PPC a jeho partnermi vyplyvali, ako aj relativny pokles hodnoty energetickych
fiiem v danom case.

Lipsic: ,,Okrem tejto zmluvy existuje dalSia problematicka zmluva s BAT. Inak sa da povedat, Ze
SR takto prisla o 15 mid. SKK a kazZdy ob¢an o 2800 SKK.*

Skutoc€nost’

. Zmluva s BAT predstavovala pre investora naopak riziko. Uz od roku 2001/2002
prebiehali sidne spory medzi PPC a BAT, kde bola okrem iného spochybnovana platnost
zmluvy s BAT; ak by PPC tieto spory prehralo s tym, Ze zmluva s BAT je neplatna, malo by to
priamy dopad aj na ucinnost zmluvy s SE.

. Novy vlastnik PPC sa navysSe v privatizacnej zmluve zaviazal pristupit k tUprave
podmienok zmluvy s BAT. K tomu doslo uzatvorenim novej zmluvy s BAT v auguste 2006.

V neposlednom rade ceny tepla uréuje regulacény urad.

Lipsic: ,,Ako podporny dbékaz nevyhodného predaja PPC, je tu dopredaj 10% akcii z roku 2007 a
ktory uz manaZoval Enel a kde napriek tomu, Ze zo supervyhodného kontraktu uz ubehli 3 roky
a cena by mala klesat, bola dohodnuta cena 600 mil. SKK.*

Skutoc€nost’

. Hrubé skreslenie skutocnosti.

. Cena za odkupenie 10% od SE vroku 2007 samozrejme odzrkadlovala redlnu
hodnotu spolo&nosti.

. V sledovanom obdobi doslo aj v désledku priaznivého vyvoja na trhu energetickych

komodit, kde trh zaznamenal narast ceny ropy o 52% (z pévodnych 46 USD/barel v roku 2004
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na 70 USD/barel) a ceny elektrickej energie o 126% (z pévodnych 26,19 EUR/MWh na 59,08
EUR/MWh ).

Lipsic: ,KedZe bol tento material (analyza MH SR) z rokovania viady vypusteny, nemal som
moZnost sa s nim oboznamit.“

Skutoénost’

. LipSic klame. Material bol na rokovanie vlady riadne zaradeny. Ak sa s nim LipSic ako
vtedajdi minister spravodlivosti a ¢len vlady neoboznamil, svedCi to len otom, Ze iSiel na
rokovanie vlady nepripraveny.

. NavySe, tento material bol predmetom verejnej diskusie, o dokazuji medialne vystupy,
ale napriklad aj kritické medialne stanovisko PPC, v ktorom spolo¢nost oznacila analyzu za
manipulaény a nedéveryhodny material.

. Material bol a je celé tie roky pristupny na webovej stranke Uradu viady SR,
nepochybne ak bol zaradeny na rokovanie vlady SR, LipSic musel byt s nim oboznameny.

LipSic: "Zmluva bola nevypovedatelna. Pravdou je, Ze PPC je to pravé zlaté tela Penty.”
Skutoénost’

. Zmluva s SE, spolu s ostatnymi dvomi ramcovymi zmluvami s SPP a ZEZ (BAT), bola
pre troch Statnych investorov a akcionarov PPC garanciou moznosti vystavby nového
energetického diela prostrednictvom 85% financovania zahrani€énymi bankami.

. O jej vypovedatelnosti &i nevypovedatelnosti sveddi aj fakt, Ze pévodnu zmluvu so ZEZ
(BAT) vypovedala BAT v marci 2003, t.j. eSte pred zacatim predaja PPC zo strany FNM, ¢o
bolo predmetom sudnych sporov s BAT.

. Zmluva bola v roku 2006 renegociovana, pricom protistranou PPC nebol tat, ale
privatny vlastnik SE, spolo¢nost Enel.

. SE boli zaroven 10% spoluakcionarom v PPC s pravom veta.

. Penta zhodnoti svoju investiciu do spolo¢nosti PPC vo vyske 17,5% p.a. (podrobnejSie

vid bod 6. tohto materialu).
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