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IPO probéhne na trhu Start prazské burzy od 2. do 16.
cervna 2025 s cenovym rozpétim 250-300 K¢ za akcii.

Nabidka zahrnuje 800 tisic novych akcii, coz odpovida
zhruba pétinovému podilu.

Stavajici vlastnici si ponechaji majoritu, firma zadné
vlastni akcie nedrzi.

Valuace vychazi z nasobku EBITDA 6-7x, trzni
kapitalizace cili na 1,2 miliardy K¢.

Ziskané prostfredky pajdou na akvizice, vyvoj
technologii a expanzi.

Firma ma prFipraveno dalsich 100 miliont K¢ z vlastnich
zdrojti na akvizicni cile.

M2C ptlisobi ve 13 zemich a USA, hlavni ristovy
potencial vidi v Némecku a USA.
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Nejvétsi ¢ast vynosil tvofFi bezpecnostni sluzby, roste
ale podil technologii.
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M2C (Mark2 Corporation Czech a.s.) je C¢eska spole¢nost se sidlem
v Praze, ktera se specializuje na bezpecnost a integrovany facility
management (FM). To zahrnuje sluzby jako ostraha, uklid, adrzba,
monitoring a dale implementaci chytrych technologii pro spravu
nemovitosti. Spole¢nost plsobi ve 13 evropskych zemich a ve
Spojenych statech a zaméstnava pres 8 500 lidi. Po&et klientd
presahl 1 300.

M2C byla zaloZzena v roce 1992 pod nazvem ABL a v roce 2012
prosSla rebrandingem na Mark2 Corporation Investment SE. Od té
doby se transformovala z tradi¢ni bezpecnostni agentury na
moderniho poskytovatele komplexnich sluzeb v oblasti spravy
budov. Jeji technologickd divize INNOVIS se zaméfuje na
bezpecnostni systémy, automatizaci a zpracovani dat pomoci IoT,
Al a pokrocilé analytiky.

V roce 2024 dosahla spolecnost rekordniho obratu 4,6 miliardy
korun. V dubnu 2025 oznamila zadmér vstoupit na trh Start prazské
burzy, kde planuje nabidnout minoritni podil svych akcii. Cilem je
ziskat prostfedky v Fadu nizdich stovek miliond korun pro
financovani dal$iho rlstu a technologickych inovaci

M2C podnika v oblasti spravy nemovitosti. V ramci ni hraje nejvétsi
roli bezpeénost, kterd loni tvofila loni 56 % provoznich vynosd.
DalSim segmentem je integrovany facility management se podilem
na vynosech 33 %. V tomto pfipadé se bavime o technické udrzbé
budov, Uklidu a udrzbé zelené. Tretim segmentem s 6% podilem na
vynosech je Innovis neboli bezpecnostni technologie, Space
(vzdalena obsluha a dohled) a software.

Zatimco bezpecCnost stdle hraje hlavni roli, vzhledem
k dynamickému rozvoji zbylych dvou oblasti relativhé ustupuje.
Technologickd Fedeni zajistuje zejména Innovis, pod ktery M2C
integrovala pfibuzné cinnosti v rdmci restrukturalizace 2022. Do
této oblasti spada elektronicka recepce Welcomo, ¢astecné Ci zcela
nahrazujici vstupni bezpecnostni procesy, vzdaleny monitoring
budov s pokrocilou videoanalytikou, energeticky management
budov ¢i analyza dat o déni v objektu s detekci potencialnich rizik.
Technologie se zapojuji i v Uklidu zavadénim automatizovanych
robotd. Interni rozvoj inovativnich fe$eni a vyvoj softwaru vzala
M2C do svych rukou diky akvizici softwarové spole¢nosti Good
Sailors.

Zalozeni firmy se datuje do roku 1992 jesté pod nazvem ABL a se
zamérenim dominantné na ostrahu budov. Tento byznys nasledné
rozvijela a roku 2008 zacala se spravou budov a udrzbou pro velké
komercni objekty. Roku 2010 se firma transformuje vlastnicky a rok
2012 pfinasi zménu nazvu na soucasny M2C.
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Nasleduje rozmach smérem do technologickych feSeni, a to
otevienim technologického centra pro vzdalené fizeni a roku 2019
akvizice Innovisu spolu s novymi vlastnimi FeSenimi, jako byl
predchidce dnedni elektronické recepce Welcomo. V roce 2021
firma kupuje vétsinu v divizi facility managementu od CPI Property
Group a v nasledujicim roce také softwarovou spole¢nost Good
Sailor. Dalsi akvizice nasledovala hned v roce 2023, kdy M2C
koupila Optimal Partner ze skupiny Wood & Co. na Slovensku.

Mark2 Corporation Investment SE (M2C) je holdingova spolecnost
a ma pred IPO dva soukromé vlastniky. Matéj Barta vlastni 90 %
firmy se stejnym podilem hlasovacich prav. 10 % akcii i hlasovacich
prav pak drzi Stanislava Bartova. Oba vlastnici jednaji ve shodé.
Matéj Barta je zarover generdinim feditelem firmy. Reditelem
Innovisu je Frantisek Leiter, Feditelem Good Sailors je pak Filip
Molc¢an.

M2C je lidrem na ceském trhu v oblasti komercéni bezpecnosti a
patfi mezi 3 nejvétsi hrace ve spravé budov. Mezi jeji zdkazniky
patii Foxconn CR, Albert CR, Toyota nebo nékupni centra Palladium
¢i Galerie Harfa. Ceska republika v lofiském roce predstavovala
72,4 % byznysu firmy. Nasleduje Slovensko s 15,3 % a Polsko s 7,5
%. Diverzifikace je vsak jiz v béhu - impuls prinese némecky trh,
kde se spolec¢nosti podafilo uzavfit klicovy kontrakt, ktery by mél
do roku 2026 pfinést vyrazny rUst trzeb v tomto regionu. Némecko
je v oblasti facility managementu vnimano jako trh s vysokym
potencidlem, ale zaroven s urcitou rigiditou, zejména v oblasti
pracovniho prava.

Celkovy pocet zakaznik( pFesahl 1300. Klientela je v roce 2025 z 97
% soukroma, firma nema velké ambice v oblasti vefejného sektoru.
Naopak ma ambice se rozvijet na zahrani¢ni trhy, jejichz podil by
tak mél stoupat.

Mezinarodni expanze se ¢aste¢né dé&je organicky skrze expanzi v CR
plsobicich klientl, ¢aste¢né jde o piimy vstup na nové trhy.
V soucasnosti vidi M2C potencidl zejména v némeckém trhu. Tento
trh je jednak velky a zaroven relativné rozdrobeny mezi mensi
hrace poskytujici tradi¢ni sluzby s malym zastoupenim pokrocilych
technologickych reSeni. Expanze do USA je v této fazi zamyslena
pfedevSim jako mozZnost nacerpat know-how a rozvijet
technologické inovace v méné regulovaném prostredi.

V rdmci Evropy plsobi ve stejném byznysu jako M2C né&kolik firem,
zadna z nich ovSsem neni pIné srovnatelnym protéjSkem. Mezi
velkymi hraci v oboru figuruji napriklad:
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ISS Facility Services

Jedna z nejvétsich FM firem na svété, kterd pusobi ve vice nez 30
zemich. Nabizi kompletni spravu budov - (klid, technickou spravu,
catering, bezpecnost. Ma silnou pozici v zapadni Evropé&, zejména
ve Skandinavii, Némecku a Britanii. Tvofi soucast danské ISS
Group.

Securitas CR a SK

Firma zamérenda predevsim na bezpecnostni sluzby, ale expanduje
do integrovaného FM a disponuje Sirokou siti ve stfedni Evropé.
Pfedstavuje konkurenci hlavné pro bezpecnostni divizi M2C
(ostraha, monitoring). Spada pod Svédskou Securitas AB.

G4S (Allied Universal)

Globalni bezpecnostni firma se sidlem ve Velké Britanii, ktera nabizi
sluzby fyzické ostrahy, prevozu hotovosti a technickych
bezpeé&nostnich Fedeni. Pisobi ve vice neZ 80 zemich a od roku 2021
je soucasti americké spolecnosti Allied Universal, ¢imz vznikl
nejvétsi poskytovatel bezpecnostnich sluzeb na svété.

Atalian Global Services CZ

Atalian Global Services CZ je Ceska pobocka mezinarodni skupiny
Atalian, kterd poskytuje integrované facility management sluzby.
Nabizi uklid, technickou spravu budov, ostrahu, recep¢ni sluzby i
spravu zelené. V Cesku plsobi od roku 2008 a patfi mezi nejvétsi
FM poskytovatele na trhu. Je soucasti francouzské skupiny Atalian,
kterd plsobi ve vice ne? 30 zemich svéta.

Motivaci ke vstupu na burzu je pro M2C ziskani prostiedkd pro
akvizice v oblasti technologii a sluzeb, dalsi vyvoj vlastniho softwaru
a technologii (napf. M2C Space), mezinadrodni expanzi vcietné
novych trhl v USA a na Blizkém vychodé a posileni investic do
infrastruktury.

Akviziéni strategie M2C hraje kli¢ovou roli v rlstovém pFib&hu
spolec¢nosti. Vyznamné synergie prinesly jiz realizované akvizice
spolec¢nosti Good Sailors (2022) a Optimal Partner (2023), zejména
v oblasti technologického rozvoje, kde dnes firma disponuje tymem
65 vyvojail vedenym Filipem Mol¢anem. V rdmci IPO plédnuje M2C
alokovat na dalsi akvizice polovinu az dvé tretiny ziskanych
prostiedkd, pri¢emz je jiz v pokrocilé fazi jednani se dvéma cilovymi
spoleénostmi. Kromé kapitalu od investord ma firma pfipraveno z
vlastnich zdrojG dal$ich pFiblizné 100 miliond CZK, co? ji umozfuje
flexibilné reagovat na pfrilezitosti v segmentu mensich
technologickych firem v fadu vy&sich desitek miliond korun.
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Primarni verejna nabidka akcii spole¢nosti M2C odstartuje 2. ¢ervna
2025 a potrva do 16. ¢ervna. Prvni tyden bude vyhrazen neverejné
Casti Upisu, zatimco druhy tyden bude otevien Siroké verejnosti.
Cenové rozpéti bylo stanoveno na 250 az 300 K¢ za akcii, pricemz
prvni obchodni den na trhu Start je planovan nejpozdéji na 20.
cervna. V ramci IPO bude emitovano 800 000 novych akcii, coz pfi
soucasném poctu 3 019 000 akcii predstavuje free float ve vysi
20,95 %. Stavajici akcionari, manzelé Bartovi, do Upisu své podily
nezahrnuji a zachovaji si ve spole¢nosti bezpecnou majoritu.
Emitent sdm nevlastni zadné vlastni akcie a nezamysli je ani zpétné
odkupovat.

Valuace spolec¢nosti byla stanovena na zakladé nasobku EBITDA v
rozmezi 6-7x, coz odpovida trzni kapitalizaci pfiblizné 1,2 miliardy
CZK. Pii o¢ekdvané EBITDA pro rok 2025 ve vy&i 200 miliond CZK
to implikuje pomér P/E pro rok 2024 mezi 11-13x a tzv. blended
P/E (primér dvou nasledujicich rok{) kolem 8,5x.

Motivacni schéma managementu bude po IPO navazano na
dlouhodoby rlst hodnoty akcii. Pldnuje se zavedeni ESOP
(Employee Stock Ownership Plan), pricemz konkrétni cile - jako
napriklad Urovné EBITDA nebo trzeb - budou definovany az po
vstupu na burzu. Cilem je sladéni zajm0Q vedeni se zajmy akcionard
a podpora dlouhodobé hodnotové tvorby.

Fixni aktiva tvofi relativné malou ¢ast celkovych aktiv spolecnosti a
v ramci nich jde predevsSim o hmotny majetek a software. Pravé
podil softwaru roste a mél by dal nabyvat na vyznamu. Dominantni
C¢ast aktiv tvofi kratkodobé pohledavky vzhledem k tomu, Ze
v oboru jsou standardem delSi splatnosti faktur (60-90 dni).
Pohledavky tvofi stabilné 20-24 % trzeb a jejich kvalita je velmi
vysokd (podil pohleddvek po splatnosti nizky). Spolecnost
v aktivech registruje aktivni konsolida¢ni podil z minulych akvizic,
ktery by mél byt findlné odepsan v roce 2029.

Vlastni kapital tvofil loni 42,7 % pasiv, pfricemz tento pomér
v poslednich letech nardstal. Management ma za cil pomér drzet
mezi 40 a 50 procenty. Dlouhodobé zavazky jsou tvoreny z 44 %
zavazky v{¢i sou¢asnym akcionailm. V roce 2024 predstavovaly 22
% vlastniho kapitalu.

Vynosy spolecnosti jsou z drtivé ¢asti generované trzbami z prodeje
vlastnich sluzeb. Mezi lety 2017 a 2024 rostly trzby prdmérnym
tempem 14,7 %, stoupaly v kazdém roce a vykazuji v rlstu
znacnou stabilitu.

Na stran& naklad( tvofi nejvétsi polozku osobni naklady a dale

naklady na sluzby, které jsou ale z vétsi ¢asti také naklady na lidské
zdroje. Firma udrZuje vysoky polet zamé&stnancd, coz je pro obor
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typické, a ktomu si najima i externi pracovniky. Dohromady
naklady na pracovni silu tvoii kolem 72 procent provoznich vynosa.

Byznys firmy je nizkomarzovy, kdyz provozni marze v letech 2017-
2024 primérné dosahovala 3,7 %. V roce 2024 ¢inila 3,9 %, kdyZ
se zveda po slabsSich predchozich dvou letech. V letech 2022 a 2023
doslo k poklesu EBITDA zisku zejména v disledku normalizace po
mimoradné silném roce 2021. V roce 2022 se rdst vratil na
dlouhodobé udrzitelnéjsi Uroven, pficemz firma celila tlaku na
marze v prostredi vysoké inflace. Vyznamnou roli sehrdly i akvizice
realizované v tomto obdobi. Vzhledem k tomu, ze pfiblizné 60 %
klientskych kontraktl obsahuje inflaéni dolozku, se spolednosti
podarilo ¢aste¢n& kompenzovat rlst mzdovych naklad{, které jsou
u velké ¢asti zaméstnancl navazany na minimalni mzdu. V roce
2024 se EBITDA vratila nad urovern 170 miliond CZK, coz odrazi
efektivni Fizeni naklad(, stabilizaci marzi a pozitivni dopad
predchozich akvizic.

Vzhledem k dominantnim polozkam ve vysledovce je pro vysledky
firmy kli¢ovy pomér osobnich nakladi k provoznim vynosim. Ten
zUstava od roku 2017 velice stabilni kolem 45 %. Firmé se dafi
Uspé&sné promitat rlst ndkladd do cen svych sluZzeb a zatim byl
vyjimkou prakticky jen velky inflacni Sok. EBITDA v roce 2024
pfesahla 173 mil. K¢ a vyrazné tak narostla ve srovnani
s predchozimi dvéma lety.

Trzby by v nejblizsich letech mély rdst pfedev&im organicky spolu
s novym byznysem na domacim trhu, ale také diky zvySovani cen
sluzeb oSetfenych inflacnimi dolozkami a expanzi do zahranici. M2C
¢eka v roce 2025 rlst trzeb 0 11,6 % a nasledné zpomalovani rdstu,
ktery by mél v letech 2025-28 primérné& dosahovat 9,4 %. Nadale
by pritom mély rlst vahy segmentl technologii a facilility
managementu na ukor dosud dominantniho segmentu bezpecnosti.
Cesky trh ma nadale hrat dominantni roli a v roce 2028 dodavat 71
% trzeb.

Co se tyCe marze, firma je sice u trzeb do zna¢né miry zabezpecena
inflacnimi dolozkami, ale na druhé strané nema prostor ve
stavajicim byznysu pfilis zvedat ceny. Nakladové je spole¢nost
efektivné ovliviiovana valorizacemi minimalni mzdy. Prostor pro
pozvolné navysSovani marze firma vidi v ziskovéjsich zahrani¢nich
aktivitach, vétsi roli technologickych feSeni a spolu s tim v nizsi
zavislosti na fyzické praci. M2C planuje vyhledové postupny pokles
poméru osobnich nakladd k trzbdm a spolu s tim navySovani
provozni marze na 4,7 % v roce 2028.
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Progniza Vykazu ziski a zirat

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K&) 2022 2023 2024 2025E 2026F 2027F 2028F
Trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb JI2BT07| 3632958| 4421098 4933945 5387 68 5835061 6342 712
Trzby za prodej zbozi 45470 62 T&3 67929 76 080 83 689 90 384 96 710
Vykonova spotieba 1 638 363] 2003 408 2475324 2735651 2971 788 3 188 461 3450 789
Osobni niklady 1 479204 1 665 023 1 900 721 2114231 2287111 2447 209 2640 163
Upravy hodnot v provozni oblasti 13224 15 561 36379 25287 47 524 59094 63 997
Konsolidovany provozni HV 68 212 36 961 126 263 157 463 181 B36 249 408 305239
Finanéni vynosy 3485 3972 5 544 6012 6 566 7111 7727
Finanéni naklady 12121 10 053 12 383 12 430 13122 13 803 14 574
Finanéni vysledek hospodateni (+/-) -8 636 -6 081 -6 839 -6 418 -6 556 -6 693 -6 847
Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) 59 576 30 8RO 119 424 151 045 175279 242715 298 392
Dan 13 666 14 689 34428 37761 43 820 60 679 74 598
Vysledek hospodateni po zdanéni 45143 15237 85474 113 284 131 460 182036 223 794
Mensinové podily na HV (+/-) 1 -4 1 0 0 0 0
HV béincho obdobi bez mensin. podili 45142 15241 85 473 113 284 131 460 182036 223794
Cisty obrat za Géetni obdobi 45143 15237 B5 474 113 284 131 460 182 036 223794
Zdroj: M2C
v tis. K& 2022 2023 2024 2025E 2026F 2027F 2028F
EBITDA 91 925 67 006 173 006 197 453 244 190 323 381 384077
Zdroj: M2C

Z pohledu dlouhodobé udrzitelnosti EBITDA marze, kterd v roce
2024 dosahla 3,9 %, ma spole¢nost ambiciézni plan jejiho ristu na
6 % do roku 2028. Tento cil je podle vedeni spise konzervativni,
nebot néktefi konkurenti jiz nyni dosahuji marzi na Grovni 12 %.
Finanéni plan poditd s meziroénim ristem trzeb o 6-7 %, coz by
znamenalo narlist EBITDA z 197 miliond CZK v roce 2025 na
priblizné& 384 milion( CZK, tedy slozené roé¢ni tempo ristu (CAGR)
kolem 25 %. Vzhledem k planovanym investicim (CAPEX) ve vysi
50 milioni CZK ro¢né& by se volné cash flow mohlo v roce 2028
pohybovat kolem 350 milion( CZK.

M2C nema dividendovou politiku a za obdobi 2022-24 Zzadné
dividendy nevyplatilo. Minimalné do roku 2026 firma nehodla
dividendy vyplacet. Na druhou stranu ovsem projekce volného cash
flow otevird prostor pro Uvahy o vyplaté dividendy v nasledujicich
letech. Zalezet to ale bude i na tom, jakou strategii firma zvoli
v oblasti akvizic.

Pokud by se podivame na valua¢ni nasobky, pfi IPO bude M2C
nacenéno v rozmezi 8,4-10,1nasobku zisku za 2025 v zavislosti na
tom, jestli budeme uvazovat 300, nebo 250 K¢ v Upisu. Jde o Cisla
relativné nizkd u firmy, kterd byla schopna zvySovat své trzby
dvojciferném tempem. Spolec¢nosti v odvétvi facility managementu
se obvykle obchoduji na fwd P/E v rozmezi 10-12x (napf. ISS nebo
Securitas). Do roku 2028 P/E dal klesa az na 4,3-5,1x, coz je na
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pomeéry sektoru velice nizké a signalizuje to, ze vedeni spoleCnosti
o¢ekava vyrazny rist ziskd.

2025E 2026F 2027F 2028F
P/E pfti upisu za 300 kE za akcii 10,1 8,7 6,3 2,1
P/E pri upisu za 250 kE za akcii 8,4 7.3 2,2 4,3
EV/EBITDA pri upisu za 300 k¢ za akcii B7 71 5,3 4.5
EV/EBITDA pii upisu za 250 ké za akcii 77 6,3 4.7 4.0

Vypocet: Patria Finance

EV/EBITDA v roce 2025 (7,7-8,7x) je podobna jako u konkurence.
Pri zachovani konstantni ceny akcii do roku 2028 nasobky klesaji az
k pasmu 4,0-4,5, coz je také velmi nizko a opét odrazi ocekavani
rychlého rdstu EBITDA zisku (z 197 mil. K& v 2025 na 384 mil. K& v
2028).
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Vystupem je sefazeni sektortl a individualnich spole¢nosti ve 2D prostoru podle jejich relativni hodnoty a ristového potencialu, coz umozni posouzeni jejich relativni atraktivity. Spole¢nosti z obou
zminénych index jsou provéfovany s vyuzitim sedmi ristovych metrik (ocek. trzby, ocek. EPS, revize EPS za posledni 4 tydny — indikace fundamentalniho momenta, ogek. provozni marze, ocek.
ziskova marze, oek. zména ziskové marze, RoE) a sedmi hodnotovych metrik (ogek. EV/trzby, ocek. P/E, PEG (P/E k o¢ek. dlouhodobému ristu), vynos volného cash flow, EV/EBITDA, P/B,
dividendovy vynos).

Vystup je pfedmétem nasledného vybéru Expertnim tymem na zékladé standardnich ocerovacich technik, jako jsou DCF, DDM, porovnavani ve skupiné srovnatelnych spole¢nosti (MBV),
RoE/CoE, EV/IC ku ROIC/WACC, se zaméfenim na zajimavé investi¢ni pfibéhy a dlouhodoby rustovy potencial. Popis zminénych standardnich oceriovacich technik je k dispozici ZDE.

Predevsim v pfipadé kratkodobych investi¢nich tipt Expertni tym pfihlizi také k dal§im promé&nnym, které jsou téZko modelovatelné. Zahrnuji momentum (pozitivni/negativni trzni sentiment smérem
ke spolecnosti, projeveny v silné tendenci zvySovat/snizovat expozici), finanéni vysledky (zda vysledky povedou ke zlep$eni/zhor$eni trznich konsensualnich odhadu), zpravy/udalosti (napfiklad o
fuzich, akvizicich, projevech vy$si moci, zménach regulace) nebo technické signaly (standardni ukazatele jako technicka podpora/rezistence, prolomeni dlouhodobych trendt na grafech).

Investi¢ni tipy Patria Finance jsou principialné zaméfené pouze na dlouhé pozice, proto v poslednich 12 mésicich bylo 100 % doporuceni ve sméru Koupit (tj. oekavany celkovy vynos vé. dividend
5 % a vice). Kdyz investi¢ni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyradi ze seznamu investi¢nich tip. Vyrazené tipy véetné celé historie jsou nasledné dostupné ZDE. K investi¢nimu tipu se
nevaze konkrétni zvefejriovana cilova cena.

Investi¢ni tip neni pfipravovan v souladu s pozadavky pravnich pfedpisu, které jsou uréeny k vytvareni nezavislého investicniho vyzkumu, a neni pfedmétem zékazu obchodovani pied vlastni
distribuci. | presto byl tento dokument i dal§i dokumenty pfipravované Expertnim tymem vytvoren v souladu s pravidly pro zamezeni stfetu zajmu.

Propojené entity a jednotliva oddéleni Patria Finance mohou uskute¢fiovat investiéni rozhodnuti, ktera nejsou konsistentni s investi¢nimi doporuéenimi Expertniho tymu nebo nazory vyjadfenymi v
danych dokumentech. Investofi by proto méli tento dany investicni tip povazovat pouze za jeden z nékolika faktort pfi svych investi¢nich rozhodnutich.

Patria Finance nebo jeji zaméstnanci mohou uskuteériovat nebo vyhledavat moznosti k realizaci obchodu se spole¢nostmi, které jsou v konkrétnich analyzach zmifiovany. Patria nebo s ni
propojené osoby se tak mohou dostat do stfetu zajma, ktery mize ovlivnit objektivitu danych analyz.

Neni-li v dokumentu uvedeno jinak, Patria nema vyznamny finanéni zajem na zadném z investi¢nich nastroju nebo strategii, které jsou v analyzach uvadény.

Tituly uvedené v analyzach predstavuji investicni tipy analytikii Patrie. Doporuéeni makléfu Patrie ¢i jinych zaméstnanct Patrie, ohledné téchto titulti v konkrétnim okamziku v§ak mohou byt odlisné,
a to zejména s ohledem na (i) investiéni profil konkrétniho klienta Patrie, kterému je poskytovana sluzba investi¢niho poradenstvi, ale také s ohledem (ii) na sou€asny, resp. o¢ekavany budouci
vyvoj na finanénich a kapitalovych trzich.

Cast analytického tymu vytvarejici investiéni tipy je fyzicky oddélena od dalich oddéleni Patria Finance a jiného byznysu. Cely analyticky tym podléha pravidlim pro vytvareni a distribuci
investi¢nich doporuceni, pravidlim obsazenych v etickém kodexu, politice poskytovani a pfijimani dard, pravidlim pro zamezeni stfetu zajmu, pro pobidky a pro odmériovani. Analyticky tym se dale
Fidi pravidly informac¢nich bariér véetné pravidel jejich prekradovani, pravidly pro distribuci, pravidly osobnich obchodt (PAD) a pfisné oddélenému reportovani pfimo generalnimu fediteli Patria
Finance.

Informace o tom, zda Patria nebo s ni propojené osoby (zejména spole¢nosti ze skupiny Patria Finance):

(1) pusobi jako tvirce trhu ve vztahu k finanénim nastrojum nékteré ze spole¢nosti v analyze zminéné (,emitenta“);

(2) zajistuji likviditu ve vztahu k finanénim nastrojum emitenta;

(3) obdrzely od emitenta kompenzaci za sluzby investi¢niho bankovnictvi;

(4) maji pfimy nebo nepfimy podil na zakladnim kapitalu emitenta pfesahuijici pét procent;

(5) maji Cistou pozici (dlouhou nebo kratkou) prevysujici pul procenta na zakladnim kapitalu emitenta;

(6) v poslednich dvanacti mésicich byla vedoucim manazerem nebo spolu vedoucim manazerem vefejné nabidky finan¢nich nastroji vydanych emitentem;
(7) ma s emitentem uzavienu dohodu tykajici se tvorby a rozsifovani investi¢nich doporuceni;

(8) seznamila emitenta s danou analyzou pred jejim rozsifenim, resp. zda byla na zakladé toho dana analyza upravena;

jsou uvefejnény zde:

Spole¢nost Stret zajmu

Patria Finance ani entity ze skupiny KBC nemaiji Zadnou korporatni dohodu s emitentem akcii, na které Patria Finance vydala expertni doporuceni, a proto Patria Finance neoznamuje podil
doporuceni Koupit/Drzet/Prodat (&i ekvivalenttl) za poslednich 12 mésicu a podil emitentt odpovidajici kazdé z této kategorii, se kterymi méla za poslednich 12 mésicl vztah v investi¢nim
bankovnictvi.
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Clenové Expertniho tymu jsou odméfovani dle raznych kritérii, vEetné kvality a pfesnosti analyz, spokojenosti klientt, konkurenénich faktort a celkové ziskovosti Patria Finance, coz zahrnuje i zisky
odvozené od trzeb z investi¢niho bankovnictvi. Zadna ¢ast odmén téchto analytikli nebyla a nebude, pfimo ¢&i nepiimo, spojena s konkrétnimi doporuéenimi nebo nazory vyjadienymi v danych
investi¢nich tipech.

Patria Finance pfi pfipravé dokumentu vychazela z dvérnych externich zdroju, avSak za Uplnost a pfesnost takto prevzatych informaci neodpovida. Tento dokument muze byt zménén bez
pfedchoziho upozornéni.

Analyzy poskytuji pouze obecné informace. Nepredstavuje nabidku k nakupu &i prodeji Financnich nastroju. Zminéné finanéni nastroje nebo strategie nemusi byt vhodné pro kazdého investora.
Nazory a doporuceni v analyze uvedené neberou v Gvahu situaci a osobni poméry jednotlivych klientd, jejich finanéni situaci, znalosti, zkuSenosti, cile nebo potfeby a jejich zamérem neni doporugit
konkrétni finan¢ni nastroje nebo strategie konkrétnim investoram.

Analyzy jsou pfipravovany primarné pro investory, u nichz se ocekava, Ze budou cinit vlastni investi¢ni rozhodnuti a budou se o vyhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroju v uvedenych
dané analyze rozhodovat samostatné, zejména na zakladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného nebezpeci a rizik, jejich vlastni investicni strategie a vlastni pravni, dafiové a finanéni situace.
Analyza by neméla byt jedinym podkladem pro investi¢ni rozhodnuti.

Investor by mél vyhledat odborné posouzeni, véetné darfiového poradenstvi, o vhodnosti investic do jakychkoliv finanénich nastrojd, jinych investic nebo investi¢nich strategii v dané analyze
zminénych nebo doporucenych v analyze. Hodnota, cena ¢i pfijem z uvedenych aktiv se mUze ménit anebo byt ovlivnéna pohybem sménnych kurzu. V dusledku téchto zmén mize byt hodnota
investice do uvedenych aktiv znehodnocena. Uspésné investice v minulosti neindikuji ani nezarucuiji pfiznivé vysledky do budoucna.

Analyzy jsou urgeny k distribuci na izemi Ceské a Slovenské republiky, pfipadné jinych zemi Evropské unie. Distribuce konkrétnich analyz vigi vefejnosti mimo Ceskou a Slovenskou republiku
muze byt omezena pravnimi predpisy pfislu§né zemé. Osoby, do jejichz dispozice se dana analyza dostane, by se tedy mély fadné informovat o existenci takovéhoto omezeni. Nerespektovanim
takového omezeni muze dojit k porueni zakont Ceské republiky &i pFislusné zems.
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