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CzZ0005131318

1.000 tis. ks

250 tis. ks
25,00 %

400 CzK

125 ks
50.000 CzK

400.000 tis. CZK

520.886 tis. CZK

387.057 tis. CZK

49.543 tis. CZK

24,18

1,37

10,51

16,54

394 CZK

DRZET

Prabos plus a.s. je nejvétsim ¢eskym vyrobcem obuvi a vyznamnym

hraéem v celém regionu CEE. Firma se zamé&fuje na vefejné zakéazky

(bezpecnostni obuv) a na B2B segment (pracovni obuv). Dynamicky pak

rostou i B2C prodeje skrze eshop (volnocasova obuv). V roce 2020

doséhl Prabos trzeb 417 mio. CZK pfi ¢istém zisku 24 mio. CZK.

Spolecnost je konzervativné Fizena jak z pohledu produktl tak i z

hlediska financi.

Mezi B2B klienty patfi velké narodni i nadnarodni spolecnosti a v
oblasti vefejnych zakazek je Prabos tuspé&ény nejen v Cesku ale i v
zahrani&i (napt. viz Uspéch ziskané a dodané zakézky pro Svycarskou

armadu).

Vedeni Spole¢nosti dobre zvladlo pandemii COVID-19, a to i pres
problematické planovani vyroby, které se vsak vyznamné neprojevilo

na hospodareni Spolecnosti.

Od vstupu na burzu v roce 2018 se nepodatilo naplnit pdvodni
optimisticky finanéni plan a soucasny aktualizovany vyhled je tak vice
konzervativni. Napf. plan roku 2021 neobsahuje mozny zisk vétsich

verejnych zakazek.

Prabos z naseho pohledu mélo pracuje s informace smérem k
investordm a neklade tak velky dlraz na svou korporatni propagaci a

PR, coz vnimame jako nevyuzity potencial této tradi¢ni ceské znacky.

Soucasnou cenu akcie po posledni aktualizaci finanéniho planu
vnimame jako mirné nadhodnocenou s aktualnim doporuc¢enim

DRZET.
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Prabos plus a.s. (,Prabos”, ,Firma” nebo ,Spolecnost”) je dnes nejvétsi ryze
¢eskou obuvnickou firmou, jejiz historie saha az do roku 1860. Prabos tak
navazuje na dlouholetou obuvnickou tradici zlinského kraje. Firma se fadi mezi
predni vyrobce specializované obuvi (bezpecnostni a pracovni) v regionu stfedni

a vychodni Evropy.

Prabos prodava své vyrobky skrze tfi prodejni kanaly, a to 1) vefejné zakézky, 2)
B2B a 3) B2C. V ramci vefejnych zakézek Prabos dodava své vyrobky napf.
Armadé CR ¢i Policii CR. Kromé& Ceska patfi/patfili mezi klienty Prabosu i
bezpecnostni slozky ze évycarska, Némecka, Litvy, Lotysska, Holandska, Briténie,

Makedonie, Bulharska ¢&i Indie.

V segmentu B2B pat¥i mezi zékazniky velké koncerny, namétkou CEZ, Skoda
Auto, Lesy CR, US Steel nebo ABB. V oblasti B2C Prabos prodéva své vyrobky
skrze partnerské firemni prodejny a skrze vlastni eshop, kde se jedna zejména o

prodej volnocasové obuvi.

U zékaznikd oblibené outdoorové modely:
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Prabos také napfiklad obul c¢eské polarniky plsobici na antarktické stanici Johana
Gregora Mendela ¢i vypravu Ceského egyptologického dstavu v Abusiru. To je
ddkaz vysoké kvality vyrobkl Prabos, na které spoléhaji profesionélové i v téch
nejtézsich podminkéch. Vyrobky Spole¢nosti jsou také vybaveny membranou

GORE-TEX, na jejiz odbér Spolecnost disponuje licenci.

Spolecnost je pomérné zavisla na velkych statnich zakazkach/tendrech; na
druhou stranu pravé tyto tendry umoznuji Spolecnosti stabilni planovani vyroby a
vyhled, a zaroven tak snizuji béznou cyklickou zavislost jejiho podnikéni. To se
projevilo plné béhem pandemie COVID-19, kdy mél Prabos zajistény své vyrobni
kapacity a nezaznamenal tak vyrazné problémy jako jiné textilni a obuvni

spolecnosti zamérené prevazné na maloobchodni prode;j.

Vyrobni zédvod a sidlo spolecnosti ve Slavi¢iné:

Prabos podita ve svém aktualnim 5Y finanénim planu s riistem trzeb od roku 2022
3,50 % rocné (2021 se ¢eké pokles) a s mirnym rdstem EBITDA marze ze
soucasnych 12,17 % na 13,60 %. Marze Cistého zisku by pak méla dosahovat
6,90 %. Od vstupu na burzu v roce 2018 se nedafilo naplno plnit pdvodni
optimisticky finan¢ni plan a aktualizovany vyhled je tak vice konzervativni. Napf.

rok 2021 neobsahuje mozny zisk vétsich vefejnych zakazek.
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Od roku 2018 se akcie Spole¢nosti obchoduji na trhu START prazské burzy a na
RM-Systému, kde bylo postupné umisténo mezi investory celkem 25 % akcii

Spolecnosti.

Nejvétsimi akcionéfi zUstéavaji Juraj Vozér (50,01 %) a Jaroslav Palat (25,00 %).
Mezi dal$i vyznamné akcionare patfi investiéni a penzijni fondy, na které pfipada

zhruba 17,10 % akcii. Témér 300 drobnych investord pak drzi 7,89 % akcii.

= Drobni investofi

Investiéni a penzjnifond
50,01% P ! y

» Palat Jaroslav
75,01 %

m Vozar Juraj

Juraj Vozér / CEO a predseda predstavenstva - Ing. Juraj Vozar se v obuvnickém
pramyslu ve vedoucich pozicich v Ceské republice pohybuje od roku 1997, od
roku 2004 pUsobil jako ¢len predstavenstva spolecnosti Prabos plus a.s., jako
predseda predstavenstva spolecnosti do roku 2011, po prevzeti Spole¢nosti od

roku 2012 opét plsobi jako ¢len predstavenstva spolecnosti Prabos plus a.s.

Jaroslav Palat / &len predstavenstva — Ing. Jaroslav Palat vystudoval VSE v Praze,
fakulta Ekonomika primyslu, dokoncéeno 1989. Do roku 1997 pusobil v
bankovnictvi v Komeréni bance a Pragobance. Podniké od roku 1997 v raznych
oborech, od roku 2012 se aktivné vénuje spolec¢nosti Prabos plus a.s., kterou

spolu s Ing. Jurajem Vozarem revitalizovali a Uspésné rozvinuli.

Mezi dalsi klicové osoby patfi Ondrej Palat / predseda dozor¢i rady a Radomira

Pechancova / ¢lenka dozor¢i rady a vedouci ekonomického Gseku.

30.6.2021 START
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Ziskani ochranné znamky Ostré spusténi 3D aplikace na
~Provéfeno v pousti” od Univerzity méfeni velikosti nohou pro eshop
Karlovy

Ziskéni zakazky pro Policii CR (2020 Uzavfena smlouva s Lékarskou

az 2023, 133 mio. CZK + DPH) fakultou UK ohledné vyvoje pracovni
obuvi pro zdravotnicky personal

Instalace nového vstfikolisu STEMA Uspé&sné dokonéeni zakazky pro
Svycarskou armadu
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Rok 2020 byl pro spoleénost Prabos naro¢nym z pohledu feseni krize COVID-19.
Vedeni spoleénosti vak ucinilo potfebné opatfeni a kroky k ochrané a prevenci
pred moznymi negativnimi dopady na spoleénost. | pro rok 2021 je management
pfipraven pruzné reagovat na souvisejici udalosti jako je nap¥. stavajici narust
ceny komodit ¢i chladna poptavka na trhu s pracovni obuvi. Prabos tak nyni na
arovni finanéniho planovéni razi velice konzervativni p¥istup a na druhou stranu se
snazi o nepreruseny rozvoj obchodnich aktivit napf. na trovni eshopu & novych

zakazek.

Prabos pfi samotném propuknuti krize nepocitoval zésadni dopady pandemie a
souvisejicich omezeni do vyroby a prodejd. Postupné vsak doslo k ochlazeni trhu
s pracovni obuvi (soukromy sektor). V tomto segmentu tak zaznamenal Prabos v

roce 2020 propad trzeb na urovni cca 20 %.

Management spoleénosti také musel v priibéhu pandemie flexibilné reagovat a
resit vypadky jednotlivych pracovnikl z ddvodu nemoci ¢i uzavienych skol.
Situace vsak byla zvladnuta bez vétsich problémd. Vedeni spolec¢nosti se po
celou dobu pandemie COVID-19 (véetné soucasnosti) pfipravuje i na ty méné
pravdépodobné negativni scénére. Timto pfistupem tak chce ochranit firmu pred
moznymi negativnimi dopady a minimalizovat pfipadné nejen finan¢ni ztraty. To

se podle véeho zatim dafi.

Po propuknuti pandemie COVID-19 zareagovalo vedeni spolecnosti a
preventivné otevrelo Prabosu Gvérovou linku do vyse 50 mio. CZK u Komercni
banky. Davodem byla pfipravenost na pfipad nenadélé potieby posileni cashflow
firmy. Uvér se &erpa podle potteby. Pokud bude situace hospodafeni spoleénosti

pfizniva, nemélo by mit jeho cerpani negativni vliv na budouci vyplatu dividendy.

Déle Prabos cerpa akcionarské Gvéry poskytnuté Jaroslavem Palatem a Jurajem
Vozérem. Vedeni spolecnosti zatim nepredpoklada zménu cerpéni ¢i podminek

téchto Gvérd.
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Prabos nevyplatil svym akcionarim dividendu za rok 2019. Pfi zachovani politiky
vyplatniho poméru 60 % z Cistého zisku se jednalo o teoretickych 16,20 CZK na
akcii. Podobné jako spousta dal$ich firem nejen v Cesku ale i ve svété tak firma

reagovala z diivodu posileni cashflow. Vedeni spoleénosti hodla dlouhodobé

dostat své dividendové politiky, ne viak na tkor finan¢niho zdravi Prabosu.

Aktudlné je tak dividenda za rok 2019 na G¢tu nerozdéleného zisku, kde ji
prozatim vedeni Spolecnosti hodld ponechat. Management Prabosu vsak
nevylucuje, Ze pfi pozitivnim vyvoji danou dividendu v nésledujicich 2 az 3 letech
postupné vyplati svym akcionardim spolecné s béznou vyplatou budoucich
dividend. To by tak mélo za nésledek prfechodné navyseni vyplatniho poméru
nad 60 %. Ale jak management zdirazruje, bude tato nadstandardni vyplata

dividendy podminéna pozitivnim vyvojem a predevsim vyhledem hospodareni.

Akcionéfi na valné hromadé rozhodli hlasovanim per rollam ukonéeném 29.
cervna 2021 o vyplaté dividendy za rok 2020 ve vysi 14,90 CZK na akcii. Samotna
vyplata této dividendy je ocekavéna béhem léta 2021 (max. 3 mésice od

rozhodnuti valné hromady). Rozhodnym dnem pro vyplatu byl 7. ¢erven 2021.

Pokra&uje standardni pInéni pokraéujicich zakézek pro Armadu Ceské republiky a
pro Policii Ceské republiky, a to i pfes pandemickou situaci. V roce 2020 ziskal
Prabos dalsi zakézku pro Policii CR, ato na roky 2020 - 2023 v hodnoté 133 mio.
CZK + DPH. V pfipad& Armady CR je nyni Prabos aktivni ve vyb&rovém fizeni pro
dalsi obdobi. Prozatim vsak neni vysledek vybérového fizeni znén. Déle se ¢eka

na vypsani novych zakazek u Policie CR, kterych se chce Prabos zdcastnit.

V roce 2020 probéhlo Uspésné dokonceni 4letého kontraktu dodavky 20 tisic
pard bot pro Svycarskou armadu. Aktivné se sleduji tendry v okolnich statech,

jejichz vyhodnost a vhodnost Prabos posuzuje pro svoji pfipadnou tcast v nich.
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Na urovni soukromych firem sleduje Prabos vlivem COVID-19 zpomaleni a
opatrnost. Prabos vak ¢ekéd v daném segmentu do konce roku stabilizaci a vétsi
optimismus. Vedeni spolecnosti je vSak ve svych odhadech konzervativni a stavi

plany Prabosu na vice pesimistickou variantu poptavky ze soukromého sektoru.

Prabos zaznamenavé prudky nérist prodeji na svém eshopu. Jedna se o
dasledek zmén preferenci Cechd, kte¥ se béhem pandemie COVID-19 vyznamné
preorientovali 1) na strané nakupnich zvykd na online nékupy a 2) na strané
volnocasovych aktivit na tuzemské outdoorové aktivity. Meziro¢ni nérlist prodejd
na eshopu Prabosu tak ¢ini 70 %. Podil na celkovych trzbéch je viak stéle nizky. V
roce 2020 na Urovni cca 4 %. Prabos si je vSak védom pozitiv diverzifikace svych
prodejnich kanalli a také vyssi marze pfi prodeji skrze eshop. V rozvoji a podpore

prodeje pres svij eshop tak bude Prabos i nadale pokracovat.

Béhem Q1 2020 spustil Prabos svoji mobilni aplikaci, jejiz technologie dokaze
pomoci nékolika fotek vytvofit model nohy, na jehoz zékladé zékaznikovi
doporuci velikost bot a v budoucnu je i usije na miru. Vyvoj aplikace probihal
takrka tfi roky a stél pfiblizné milion korun. ,V Ceské republice podobna aplikace
neexistuje, chtéli jsme byt prvni. Tim spi§, kdyz nam vyvoj trval témér tfi roky,”
komentoval pro média spusténi aplikace Jaroslav Palat. Aplikace je aktuélné

dostupnd pro Android a iOS.

Vyvoj rlistu cen na komoditnich trzich zaséhl i Prabos. Spolec¢nost nyni neni
schopné kvalitné predikovat stav cen surovin resp. vstupl do vyroby. To
komplikuje napt. ocenéni dlouhodobych tendrd, o které se Prabos uchazi.
Zvysuje se tak svym zplsobem tlak na marze. Dané situace by se vSak mohla, dle
nézoru vedeni Spolecnosti, uklidnit jesté v tomto roce. Zaroven je nutno
podotknout, Ze Prabos ma moznost/$anci ¢ast téchto rizik promitnout v

koncovych cenéch svych vyrobkd.
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Prabos setrvale sleduje nedostatek kvalifikované pracovni sily. To ma za nasledek

pokracujici rst nebo v lepsim pfipadé stagnaci mezd. Tento trend je ocekavan

jako dlouhodoby.

V roce 2020 instalovala spolecnost novy vstfikolis Stema a v roce 2021 ¢eka
Prabos zména vytdpéni z uhli na ekologictéjsi lokalni plynové vytapéni. S tim

bude souviset i investice do zateplovani budov. Projekt je aktualné pripravovan.

Prabos ziskal ochrannou znamku ,Provéfeno v pousti” a stal se tak prvni firmou,
kterd ma opravnéni toto oznaceni pouzivat. Kvalitu obuvi provéfovali vyzkumnici
z Ceského egyptologického Ustavu FF UK v drsnych podminkach egyptské
pousté. Osvédceni “Provéreno v pousti” mohou ziskat takové vyrobky a
technologie, které obstoji v extrémnich poustnich podminkéach. Mdze jit o
Sirokou 8kalu vyrobki od fotoaparatu, generatort, pres klimatizaéni zafizeni az po
textilie, odévy nebo jiz zminénou obuv. Myslenka oznaceni Provéfeno v pousti
vzesla od sponzorl ¢eskych egyptologickych expedic, mezi které patti prave i
Prabos. ,Spolupraci s Univerzitou Karlovou chapeme jako podporu ceské védy,
kterou povazujeme za soucast nasi firemni filozofie. Kvalitni a komfortni obuv,
kterd clovéku dobre padne a vydrzi, je nasi hlavni prioritou,” komentoval udéleni

znamky Jaroslav Palat.

V roce 2020 byla uzaviena smlouva s Lékafskou fakultou Univerzity Karlovy
ohledné vyvoje pracovni obuvi pro zdravotnicky personal. Pro Prabos
predstavuje dany projekt potencial proniknuti na novy trh, na kterém nyni

spole¢nost nefiguruje. Spoluprace je aktivni i v roce 2021.

V pribéhu roku 2021 dochazi k postupné prezentaci nové kolekce obuvi.

Juraj Vozér a Jaroslav Palat si s ohledem na velikost svych akciovych podild
stfidaji role v predstavenstvu. Novym predsedou predstavenstva se tak stal
dlouholety vyrobni feditel a 50,01% akcionar Juraj Vozar. Jaroslav Palat nadale

pusobi ve spolecnosti jako ¢len predstavenstva s 25% akciovych podilem.
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100 000 450 000
90 000 430 000
80 000 410 000
70 000 390 000
60 000 370 000
50 000 350 000
40 000 B 330 000
30000 310 000
20 000 290 000
10 000 270 000

0 250 000
2018 2019 2020 F2021 F2022 F2023 F2024 F2025
Trzby a—FEBTDA Cisty zisk
2018 2019 2020 F2021 F2022 F2023 F2024 F2025

Trzby 355 421 381319 417 617 387 057 400 604 414 625 429137 444157
YoY % 7,84% 7,29% 9,52% -7,32% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%
EBITDA 44 685 48 050 50 808 49 543 53 280 56 389 58 363 60 405
YoY % -29,32% 7,53% 5,74% -2,49% 7,54% 5,83% 3,50% 3,50%
EBITDA marze 12,57% 12,60% 12,17% 12,80% 13,30% 13,60% 13,60% 13,60%
Provozni vysledek 36 090 38989 38 097 37 149 39951 42 282 43 762 45293
Finanéni vysledek -5 262 -3 840 -7 134 -6 920 6712 -6 511 -6 316 -6 126
Cisty zisk 24711 27 050 24 800 24183 25 639 27 780 29610 30 647
YoY % -41,78% 9,47% -8,32% -2,49% 6,02% 8,35% 6,59% 3,50%
Marze ¢istého zisku 6,95% 7,09% 5,94% 6,25% 6,40% 6,70% 6,90% 6,90%
Zisk na akcii (EPS) 24,71 27,05 24,80 24,18 25,64 27,78 29,61 30,65

Prabos zaznamenal v poslednich 3 letech rist trzeb CAGR 8,32 % a pro obdobi dalsich 5 let ocekdva CAGR

konzervativnich 1,24 %. EBITDA marzi Spolec¢nost ciluje na Uroven 13,6 % a marzi Cistého zisku na droven 6,9 %.

Financni plan tak uvazuje v roce 2025 trzby na Grovni 444.157 tis. CZK, EBITDA 60.405 tis. CZK a Cisty zisk
30.647 tis. CZK (tj. EPS 30,65).

30.6.2021 START
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Spole¢nost predpokléda dlouhodoby rist vlastniho kapitélu a na stran& druhé miry pokles cizich zdrojd. Cisty

dluh vici vlastnimu kapitalu (ukazatel Net debt / equity) by tak mél dosahovat v roce 2021 na Grovné 79 %.

Pomérovy ukazatel Net debt / EBITDA by pak mél mimé klesnout na 2,44, tj. taktéz na konzervativni miru tohoto

ukazatele zadluZenosti.

Vlastni kapital

Cizi zdroje

Cisty dluh (Net debt)
Net debt / Equity
Net debt / EBITDA

Spolecnost predpoklada pro nasledujici obdobi stabilni

Provozni cashflow
Investi¢ni cashflow
Free cashflow (FCF)
FCF per share
Finanéni cashflow

Cashflow celkem

Penézni prostfedky
na konci obdobi

2018
114 431
135 279

110 825
0,97
2,48

2018
51524
-7 919
43 605
43,61
-29 233

14 372

24 454

2019
126 746
142 051

136 737
1,08
2,85

2019
6354
-23 395
-17 041
-17,04
-2 099

-19 140

5314

2020
151 546
136 398

128 402
0,85
2,53

2020
30 963
-7 748
23215
23,22
-20 533

2682

7 996

F2021 F2022
153 606 157 565
130 942 125704
120 886 111 690

0,79 0,71
2,44 2,10

vyvoj cashflow.

F2021 F2022
30 229 33238
-8 203 -8 659
22 026 24 579
22,03 24,58
-19 966 -20 621
2 060 3959
10 056 14 015

F2023 F2024 F2025
162 505 167 723 173 704
120 676 115 849 111 215
101 721 91676 81061

0,63 0,55 0,47

1,80 1,57 1,34

F2023 F2024 F2025
35771 37 446 39 167
-9 134 -9 635 -10 164
26 637 27 811 29 003

26,64 27,81 29,00
-21 696 -22 593 -23 022
4941 5218 5981
18 955 24173 30 154

Vedeni Prabosu hodl& pokracovat ve své deklarované dividendové politice kazdoroéni vyplaty 60 % cistého

zisku akcionarim. V pfipadé vyznamné zlepsené situace na trzich, kde Prabos operuje, mize vedeni Spole¢nosti

rozhodnout i o postupné budouci vyplaté nevyplacené dividendy za rok 2019.

2019?

Vyplatni pomér 60%

K vyplaté 16 230
DPS 16,23
DIV 4,06%

30.6.2021

F2021

14 510
14,51

3,63%

F2022
60%
15383
15,38

3,85%

F2023
60%
16 668
16,67

4,17%

F2024 F2025
60% 60%
17 766 18 388
17,77 18,39
4,44% 4,60%

Predpokladame, ze by Prabos

mohl investorlim za obdobi 2021
— 2025 vyplatit na dividendach az
98,95 CZK na akcii (tj. 84,10 CZK

isty vynos na akcii).
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2018 2019 2020 F2021 F2022 F2023 F2024 F2025
Price-to-Earnings 16,19 14,79 16,13 16,54 15,60 14,40 13,51 13,05
Price-to-FCF 9,17 -23,47 17,23 18,16 16,27 15,02 14,38 13,79
Price-to-Sales 1,13 1,05 0,96 1,03 1,00 0,96 0,93 0,90
Price-to-Book 3,50 3,16 2,64 2,60 2,54 2,46 2,38 2,30
Price-to-EBITDA 8,95 8,32 7,87 8,07 7,51 7,09 6,85 6,62
EV/EBITDA 11,43 11,17 10,40 10,51 9,60 8,90 8,42 7,96
EV/Sales 1,51 1,42 1,28 1,37 1,31 1,26 1,20 1,15
DIV 3,71% N/A 3,72% 3,63% 3,85% 4,17% 4,44% 4,60%
PE EV/ EBITDA EV/ Sales
EBITDA
marze
FY-1 FY-0 FY-1 FY-0 FY-1 FY-0
ROCKY BRANDS INC 9,82 9,47 15,47 7,55 2,02 1,05 13,89%
WOLVERINE WORLD o
DR NG N/A 17,11 20,17 10,83 1,88 1,47 13,59%
PROTEKTOR SA 54,55 N/A 13,99 N/A 1,28 N/A 9,15%
VF CORP 87,83 25,51 34,55 18,55 3,78 2,96 15,97%
DECKERS OUTDOOR 24,53 22,52 15,64 14,13 3,29 2,77 17,68%
CORP
Median 39,54 19,82 15,64 12,48 2,02 2,12 13,89%
Prabos (cena k 30.6.2021) 16,13 16,54 10,40 10,51 1,28 1,37 10,25%
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ANALYTICKA ZPRAVA Prabos plus a.s.

OCENENI 2/2

Analyzovani emitentd na trhu START je obecné velice komplikovanou disciplinou. Nize tak nabizime investordm i
alternativni ocenovaci pfistup, ktery pocita s cenou akcie Prabos pfi EV/EBITDA 10x v roce 2025 + s pravidelnou

vyplatou 60 % &istého zisku na dividendé (véetné postupného doplaceni dividendy za rok 2019).

607,1 CZK = cilova hodnota pro investory v roce 2025

Nize si tak investofi mohou definovat sviij cilovy p.a. vynos z investice do akcii Prabos, a to na zékladé své vlastni

vynosové preference. Nize uvazujeme p.a. vynos na trovni 7,5 % az 15 %:

Investorem pozadovany vynos p.a. 75% 10% 12,5% 15%
Soucaslna vnitvrm hodnc,)ta ak]cie pro investora dle jim 438 CZK 394 C7K 357 CZK 323 CZK
zvoleného pozadovaného vynosu (CZK)

Nase doporuéeni danych cenovych hladin PRODAT REDUKOVAT KUMULOVAT

1300
S ohledem na velikost firmy spadajici do
1200 1095 74 segmentu SME a s pfihlédnutim na veskeré nam
1100 znamé skutecénosti
1000
- 980,63 677,99 804,76
V cenovém péasmu 323 az 357 doporucujeme
872,49
890 736,95 akcie kumulovat. V cenovém pasmu 357 az 394
700 732,08 732,93 CZK doporucujeme akcie drzet a v pfipadé rlstu
600 ceny nad uroven 394 CZK doporucujeme pozici
501,48 o
500 479,18 redukovat (aktualni cena 400 CZK).
487,36
400 45107 358,01 Sui i
. Nad cenu 438 CZK pak doporucujeme akcie
300 prodat a alokovat prostfedky do alternativnich
277,87
200 aktiv s vy$§im moznym zhodnocenim.
100 . . . _
Na zakladé DCF a multiple valuace uréujeme
0 pro rok 2021 cilovou cenu 394 CZK (trzni
FY-1PE  FY-OPE  FY-1 FY-0 FY-1 FY-0 DCF
EV/EBTDAEV/EBITDA EV/Sales EV/Sales hodnota Spoleénosti 394.000 tis. CZK).
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ANALYTICKA ZPRAVA Prabos plus a.s.

UPOZORNENI A KONTAKT

Tato analyza byla vypracovana analytickym tymem poradenské spolec¢nosti
STARTEEPO s.r.o. se sidlem Praha 7, Plynami 1617/10 (,,Spole¢nost”).
Spoleénost ¢erpa informace z diivéryhodnych zdrojii a vynalozila pfiméfenou
péci, aby informace nebyly nepravdivé & zavadéjici, nicméné nikterak nezaruéuje
jejich spravnost. Pokud jsou v analyze uvedeny informace, které se vztahuji k
budoucim udalostem, jsou zaloZeny na predpokladech a vypoctech Spolecnosti
nebo dlvéryhodnych zdrojd. Skutec¢nosti, které v budoucnu nastanou, se mohou
od uvedenych informaci vyznamné lisit. Informace mohou byt zjednoduseny,
nebot maji slouzit vyhradné k vytvoreni obecné a zékladni predstavy o dané
otazce i tématu. Analyza predstavuje nazor Spolecnosti nebo osoby v ném
uvedené ke dni zvefejnéni a mize byt zménéno bez predchoziho upozornéni.
Interval budoucich zmén analyzy neni mozné pfedem stanovit. Investofi jsou
povinni se o vyhodnosti obchodu a investic do jakychkoli finanénich nastroju
rozhodovat samostatné, a to na zédkladé nélezitého zvézeni ceny, pfipadného
rizika a vlastni pravni, dariové a finanéni situace. Pokud se v analyze hovofi o
jakémkoliv vynosu, je vzdy tfeba vychézet ze zésady, Ze minulé vynosy nejsou
zarukou vynost budoucich, a jakakoliv investice v sobé zahrmuje riziko kolisani
hodnoty a zmény sménnych kurs(, a Ze navratnost plivodné investovanych
prostfedkl ani vyse zisku neni zaru¢ena. Obsah dokumentu je chranén dle
autorského zékona, majitelem autorskych prav je Spolec¢nost. Spole¢nost nenese
odpovédnost za $ifeni nebo uvefejnéni informaci tfetimi osobami. Tento
dokument nenf prospektem, nabidkou ani doporucenim k nékupu ci prodeji

cennych papirl, majetku ¢i aktiv, ani znaleckym posudkem.

STARTEEPO s.r.o. Frantisek Bostl
Plynarni 1617/10 +420 604 215 002
170 00, Praha 7
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