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Analytickd zprava FIXED.zone

Predstaveni

FIXED.zone a.s. vstupuje v fijnu 2021 na trh START prazské burzy.
Hlavni cinnosti spolec¢nosti je vyvoj a vyroba prislusenstvi pro
mobilni zafizeni a elektroniku. Mimo pfislusenstvi se spole¢nost
zabyva rovnéz vyvojem vlastnich SMART produktt, kterymi jsou
zejména osobni lokatory a dalsi loT zafizeni.

FIXED.zone a.s. je spole¢nost stredni velikosti (trzby za r. 2020
dosahly 255 mil. CZK) s vyhledem dalsiho rastu v ndsledujicich
letech diky expanzivni strategii do zahranici, vstupu do novych
prodejnich kandll a celkové rostoucimu zajmu o elektronicka
zarizeni a prislusenstvi k nim.

Dnes je spolecnost tvorena tymem priblizné 90 lidi a fadi se mezi
predni ¢eské vyrobce a distributory prislusenstvi k elektronice.

Obchodni firma
Misto registrace
Identifikac¢ni cislo
Sidlo

Pravni forma

Datum zalozeni

Vlastnictvi

Upisovaci trzni
kapitalizace
Dluh (2020)

Enterprise Value
Pocet akcii
Free float

ISIN

Ticker

FIXED.zone a.s.

Ceska republika, vedend u Krajského soudu v Ceskych budéjovicich sp.zn C 10575
260 363 63

Kubatova 1240/6, Ceské Budéjovice 3, 370 04 Ceské Budéjovice

Akciova spole¢nost

7. ¢ervna 2001

zvo

Osobami pifimo ovlddajicimi spole¢nost je pét akcionarl jednajicich ve shodé,
konkrétné pan Daniel Havner, Radek Douda, Marek Havner, Jan Moravec, Libor
Zezulka, jez spole¢né disponuji 100% podilem na zdkladnim kapitdlu i hlasovacich
pravech.

399,960 mil. K¢ Velikost emise 39,9 — 49,3 mil. K¢
83,3 mil. K¢ Upisovaci rozpéti 180 — 222 K¢
483,7 mil. K¢ Velikost lotu 100 ks (18 — 22,2 tis. K¢)
2 222 000 ks Druh, podoba Kmenové akcie
a forma akcii v zaknihované podobé ve

222 000 ks (9.99 %) BT 2 () T G2

CZ0009011086 Vefejna nabidka 19.10. 2021 - 2. 11. 2021

FIXED
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Analyticka zprdava FIXED.zone Predstaveni

Organizacni struktura

Uvedend organizacni struktura je zpracovédna ke dni vydéni této analytické zprévy a nereflektuje
pfipadné zmeény v ramci Verejné nabidky. Veskeré finan¢ni ldaje a informace déle uvedené
v této analytické zpravé jsou uvedeny v konsolidované podobé se zahrnutim obou dcefinych

spolecnosti.

Radek Douda Marek Havner Jan Moravec Libor Zezulka

Daniel Havner
49,50 % 2475 % 24,75 % 0,50 % 0,50 %

FIXED.zone a.s.

100 % 100 %
z L\

RECALL SK s.r.o. ’ ‘ FIXED Services s.r.o.

Ocekavana kapitalova struktura spolecnosti po vstupu na trh
START

NiZze uvedend indikativni kapitdlova struktura po IPO pfedpoklddd upis 222 000 ks novych akcif

spolecnosti FIXED.zone a.s. v rdmci vstupu na trh START Burzy cennych papir( Praha a.s.

44,55 % Daniel Havner
22,28 % Marek Havner
22,28 % Radek Douda
9,99 % PX Start

0,45 % Jan Moravec

0,45 % Libor Zezulka
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Analytickd zprava FIXED.zone Podrobnosti o spolecnosti

Podrobnosti
o spolecnosti

FIXED.zone a.s. je ryze ¢eskou spolec¢nosti s ambicemi stat se evropskym lidrem ve svém
oboru - tim je elektronika, pfisluSenstvi a chytré inovativni véci “pro lidi” pod znackou FIXED.
FIXED je znacka pfislusenstvi, kterd je budovdna nadSenci, ktefi tvofi v8e, co patfi k mobilnim
telefonlim, tabletlim a nositelné elektronice. V roce 2015 spole¢nost FIXED.zone vstoupila
také do oboru vyroby samotné elektroniky skrze vyvoj vlastnich lokdtorl a smart tracker(.
FIXED.zone dlouhodobé pomdha uzivatellim jejich elektronickd zafizeni zdokonalit, ochrdnit,
zjednodusit jejich pouzivani a zpfistupnit jim nejnovéjsi technologie. Spole¢nost FIXED.zone
se uspésné snazi odliSovat od konkurence jednak vlastnim testovdanim a vyvojem produktd
fady FIXED, ale i dikladnym vybérem produktl ostatnich znacek. Dlouhodobé tak uspokojuje
produktech snazi nabidnout kvalitu srovnatelnou s origindlnim pfisluSsenstvim prémiovych

znacek (jako napfiklad APPLE), ale za vyrazné pfijatelnéjsi cenu.

Misi FIXED.zone je pfiblizit inovace Sirokému spektru lidi. Zdkaznikovi nabizi jistotu, Ze pod
znackou FIXED vzdy nalezne kvalitni produkt s dlouhou Zivotnosti, ktery se jednoduse pouziva.
Tento pfistup je ddle podporovan kvalitnim zdkaznickych servisem. Prioritou spolecnosti je, aby
znacka FIXED generovala spokojenost jak u zdkaznikd, tak u jejich vlastnich zaméstnanc(. Timto
zplsobem se FIXED snazi budovat dlouhodobé udrZitelnou a Uspé&snou znacku na konkurenénim

trhu.

Veskeré produkty pod znackou FIXED jsou tvofeny ve spolupréci s internim tymem a na zdkladé
potfeb uzivateld. U kazdého produktového portfolia ve FIXED.zone peclivé studuji a sledu;ji
soucasny benchmark jednotlivych vyrobk( s cilem vzdy poskytnout novy produkt, ktery bude

o kus dal po strance jednoduchosti pouZiti, odolnosti, vykonu, kvality zpracovani a designu.

Hlavnim aktivem spolecnosti FIXED.zone jsou jeji lidé. Za témér 20 let historie se podafilo
vybudovat silny, zkuseny a stabilni tym profesiondll. Firemni kultura, tak jak jsme ji béhem
analyzy poznali, je zaloZzend na dlvére, odpovédnosti a kompetencich. Motivace vlastnich lidi
je pro vykon FIXED.zone kli¢ova. Oteviené sdileni informaci, vysledkd, strategii a vizi, oteviend
komunikace a ddveéra jsou hodnoty, které ve FIXED.zone funguji. BE€hem tvorby analyzy jsme
nebyli odkdzani jen na top management, ale cely tym ndm byl k dispozici a prokdzal, Ze
informovanosti a dobrym kouc¢ovanim udrzuje a rozviji povédomi o déni ve firmé a umije vhodné
komunikovat. Jiz v 1été 2019 presla celd spole¢nost na rezim ,Prdce na dalku®, tedy naprostou
volnost pracovat odkudkoliv. Nuceny pfechod na Home office v rdmci proticovidovych opatieni

pak pro fungovani spole¢nosti neznamenal téméf zadnou zménu.
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Analytickd zprava FIXED.zone

Podrobnosti o spolecnosti

OvSem samotna firemni kultura neni jen soucasti vnitfniho fungovani spolecnosti. Snahou je

prosazovat férovost a silnd partnerstvi rovnéz v dodavatelsko-odbératelském fetézci. Ve FIXED.

zone Veéli, ze jeji duch promlouvad k zdkaznikim prostfednictvim jejich produktd a sluzeb,

a prispiva tak k posileni vérnosti zédkaznik( k samotné znacce FIXED.

FIXED.zone a.s. od svého zalozeni v roce 2001 nesla obchodni ndzev RECALL s.r.o. V roce 2014

probéhla akvizice vyrobniho zdvodu na vyrobu pouzder v Prostéjové. Zde probihd zaméfeni

na malosériovou vyrobu femesiné zpracovanych pouzder a chytrych penézenek, které jsou

o v

pfevdzné vyrdbény z pravych italskych kizi. V roce 2015 vznikla vlastni obchodni znacka FIXED,

kterd je od roku 2018 prioritou celé spolecnosti. Pro tcely emise akcii a vstupu na trh PX START

doslo ke zméné jména spolecnosti pravé na FIXED.zone a.s.

Historie spolecnosti

"?

FI3{ED

2016

2001

RECALL s.ro. pouze distributorem a nejvétsim
specialistou na retail a prislugenstvi v CR.

2014

Akvizice vyrobniho zédvodu v Prostéjove na
malosériovou vyrobu luxusnich produktt.

2015

(o

Zacéatek vyvoje SMART produktové kategorie, FIXED
se stdva druhou nejsilngjsi znackou v portfoliu.

2017

o

Zuzeni sortimentu distribuovanych znacek, poc¢atek
UplIné specializace na prislusenstvi.

2018

o

Uvedenf vliastniho SMART vyrobku — FIXED Smile
lokatoru.

EUROPEAN
PRODUCT

DESIGN
AWARD

2020

o

Vznik znac¢ky FIXED, pocatek specializace
na segment e-commerce.

2019

Export do zahranici zavieny v dlsledku pandemie
COVID-19 a s tim se pojici nekomunikace
zahrani¢nich partner(.

Vznik expanzivnich projektll Marketplaces
a D2C FIXED.zone.

Zahajen vyvoj loT Trackeru FIXED Buddy.

Ziskani ceny European Design Award za
design produkt FIXED Icon, ktery se tim stava

nejprodavanéjsim produktem v sortimentu.
Ukon¢eni distribuce znacky CELLY.

2021

o

Zména obchodni formy z s.r.o. na a.s. a zéroven
zména ndzvu spolecnosti z RECALL s.ro.
na FIXED.zone a.s.

IPO a vstup na trh PX START.
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Analytickd zprava FIXED.zone Podrobnosti o spolecnosti

Geografické zaméreni produktu

Soucasnym kli¢ovym trhem spole¢nosti v segmentu distribuce, vyroby a obchodu pfislusenstvi
k mobilnim zafizenim je zejména Ceska republika a Slovensko. Ovéem své aktivity chce FIXED.
zone rozsifovat také do dalSich zemi v celém evropském regionu a to jak pres kandl D2C', tak

skrze expanzi pres distributory a Marketplace?.

Klicové produkty z vlastniho portfolia

Hlavni ¢innosti FIXED.zone je vyvoj a vyroba pfislusenstvi pro mobilni zafizeni a elektroniku.
Charakteristikou je nabidka Sirokého produktového portfolia viastni znacky FIXED, kdy vétSina

vyrobk( této znacky je vyvijena vlastnimi silami.
Celé portfolio produktli FIXED.zone je slozeno z péti kli¢ovych oblasti:

> Drzaky - selfie tyCe, drzdky do auta, na moto atd...

> Médda a ochrana - pouzdra a kryty pro telefony, tablety atd...
> SMART - loT trackery a hlida¢e osobnich véci...

> Energie - powerbanky, nabijecky, kabely...

> Média - sluchdtka, headsety, adaptéry...

Procentudlni rozpad trzeb v roce 2020 dle dil¢ich produktovych kategorii uvddime na grafu nize.

B Pouzdra a ochranna skla [l Nabijeni [ Drzaky PrisluSenstvi pro motorky Ostatni

0% 25% 50% 75% 100%

Mezi zédkazniky je jasné pozorovatelnd oblibenost zejména ochrany zafizeni s pomoci krytd,
pouzder a ochrannych skel se zastoupenim 44 % na trzbach lonského roku. Ndsleduji kategorie
nabijeni a drzéak(, které shodné tvofily 15 % trzeb spolecnosti. Pfislusenstvi pro motorkare je

zastoupeno 11 % a zbylych 15 % pfipadd na ostatni kategorie.

1 D2C =[Angl.: Direct To Customer] jedna se o zpUsob prodeje pfes vlastni online kanaly a eshop
2 Znamena tzv. internetova “Trzisté”, na kterych se zbozi prodédvad (nap. ALZA, AMAZON...apod.)
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Analytickd zprava FIXED.zone Podrobnosti o spolecnosti

FIXED a konkurence

V segmentu pfisluSenstvi k mobilnim zafizenim a elektronice panuje silny konkurenc¢ni boj
o kazdého jednotlivého zdkaznika. Znacka FIXED se ovSem i v tomto prostfedi prosazuje a ve
srovndni s ostatnimi znackami v distribu¢ni nabidce kazdoroc¢né roste, jak zobrazuji obchodnfi
data uvedena na grafu nize. V tomto grafu prezentujeme vedouci zastoupeni znacky FIXED na
celkovych trzbach spolecnosti v poslednich dvou letech. Skutec¢nosti je, Ze tento nérlst neustdle
pokracuje.

Ostatni ® Vlastni znacka FIXED

100%

93% 79% 63% 53% 48% 38% 43% 32%

Zastoupeni znagek v trzbach v %

2015 2016 2017 2018 2019 2020 01-08/2020  01-08/2021

Obdobi

Priibézny rist oblibenosti znacky FIXED pfisuzujeme zejména rychlosti a agilité celé spolec¢nosti
FIXED.zone v oblasti vyvoje novych produktl a jejich uvadéni na trh, stejné tak diky kvalité

a uzitné hodnoté pro koncového uzivatele.

ZnacCka FIXED ziskala nadpolovi¢ni vétSinu trzeb jiz v roce 2019. Za cely rok 2020 poté
vygenerovala vice nez 62 % vSech trzeb. V letoSnim roce tento trend pokracluje jesté vyraznéjsSim

vice nez za stejné obdobi lofiského roku.

O Uspésnosti celé spolecnosti FIXED.zone v konkurenénim prostfedi hovofi prabézny narlst
jak celkovych aktiv, tak obratu i v nepfiznivych letech 2019 a 2020. Vyvoj téchto polozek

prezentujeme na nize uvedeném grafu.

m Obrat = Aktiva
300 000

255 620

230615
200 000 222 905

tis. K&

149 155

141798

100 000 113615

2018 2019 2020
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Analytickd zprava FIXED.zone

Silné a slabé stranky

Silné a slabé stranky

Silné stranky

> Vyvoj a vyroba vlastnich produktd, ¢imz
jsou zajistény vySsi marze, jejichz dalsi
rist je z dlivodu rozvoje know-how
ocekavan.

> Rychlost a agilita v oblasti vyvoje
novych produktd.

> Zavedena firma s dobrym jménem své
znacky a silnou pozici.

> Zavedena sit dlouhodobych partner
v tuzemsku a rostouci sit v zahraniéi.

> Management s dlouholetymi
zkuSenostmi a se zna¢nou
zainteresovanosti na samotném
Uspéchu spolec¢nosti.

Slabé stranky

> Spolecnost je do urcité miry zavisla na
retailovych odbératelich.

> Vysokd ndrocnost na pracovni kapital
v disledku dlouhych dob splatnosti
zavazk( a pohledavek.

> Horsi vyjedndvaci pozice ve vztahu
k dodavatellim a partnerdim v dlsledku
velikosti spole¢nosti.

3 2020 GARTNER © “Top Strategic Technology Trends for 2021”

Prilezitosti

> Ocekavany rlst evropského trhu
s mobilnim pfislusenstvim.

> Vstup do dynamického segmentu loT,
ktery roste dvoucifernym tempem3.

> Expanze do zahranici s vyuzitim
vlastniho D2C kanalu.

> Expanze na zahrani¢ni online trzisté -
Marketplaces.

> Vybudovanf sité distribucnich partnert
v zahranidi.

> Vyuziti online distribu¢nich kanald
pfi zahrani¢ni expanzi - ndkladova
efektivita.

> Rostouci zdjem o elektronicka zatizeni
a pfislusenstvi k nim v ramci popularity
prdce na dalku - Home Office.

Hrozby

> ZhorSeni dodavatelsko odbératelskych
vztah( ¢i platebnich podminek by
mohlo zpomalit o¢ekavany rist.

> Spolecnost se (dodnes velmi Uspésné)
pohybuje v konkurené¢nim prostredy,
coz mlze znamenat zvyseny tlak
od globalnich hracl pfi expanzi na
evropsky trh.

>  Ohrozeni, ¢i selhdni zahrani¢ni
expanzivni strategie v disledku
vnéjsich vlivy.

LIFTIA



Analytickd zprava FIXED.zone Financni situace spolecnosti

Financni situace
spolecnosti

Historicky financni vyvoj

Provozni zisk a cash flow byly spole¢nosti vzdy reinvestovany do dalSiho rozvoje produktového
portfolia a obchodniho rozvoje. Inovace byly a jsou zékladnim motorem ristu spole¢nosti. Dosud
byly financovany s pomoci zisku a bankovnich dvérd, které vedly v roce 2019 k nutnosti zpomalit

rlst a orientovat se na plnéni povinnosti vic¢i bankdam. Tento moment do zna¢né miry znamenal

zacatek Uvah o alternativnich zdrojich financovani spole¢nosti a jeji expanze skrze trh PX START.

66

Inovace byly a jsou zakladnim
motorem rlstu spoleénostil

Komentar k finanénim ddajam:

A\

Rok 2018 byl poslednim plnohodnotnym rokem bez mimoradnych vnéjsich vliv(Q.

A\

V roce 2018 byl rovnéz zapocat vyvoj novych fad vlastnich produkt.
>V roce 2019 doslo k opusténi sortimentu CELLY v distribuci.
> Rok 2020 byl ovlivnén uzavienim maloobchodnich prodejen po vétsinu roku z dlvodu
pandemie COVID-19.
>V roce 2020 byl spustén projekt pfechodu na Marketplaces a D2C.
Spole¢nost se v uvedenych letech snazila maximalné podporovat vlastni znacku FIXED
a investovala do testovani a vzorkovani produktd, baleni, marketingu, systému prodeje

a v neposledni fadé prvnich konektor(i z marketplaces do vnitiniho obchodniho systému.

Dopad ukonceni distribuce CELLY

V roce 2019 byla spole¢nost donucena ucinit zédsadni rozhodnuti o ukoncenf distribuce vyrobki
znacky CELLY. Tento riskantni krok byl nezbytnou reakci na zostfujici se podminky dodavatele
a jeho tlakem na upfednostnéni znacky CELLY pfed vyrobky ostatnimi véetné vlastniho portfolia

FIXED.

Tim doslo k okamzitému stazeni zbozi v jednordzové hodnoté 15-17 miliond K¢ z prodejnich mist
a jejich rychlé ndhradé zbozim znacky FIXED a CELLULARLINE. Produkty CELLY byly stazeny do
firemniho skladu a ndsledné prodavany napfimo ¢i alternativnimi vyprodejovymi kanaly, pfipadné
Uplné likvidovany. Diky rychlé nahradé vyrobky FIXED a CELLULARLINE se vSak podafilo upevnit
obchodni vazby s italskym dodavatelem a zaroven velmi UspéSné otestovat mnoho novych

produktl FIXED v prodejnf siti.
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Analytickd zprava FIXED.zone Financni situace spolecnosti

Dopad pandemie COVID-19

Celkovy vysledek lofiského roku byl vyznamné zasazen pandemii COVID-19 a zejména zavienim
maloobchodu. Za cely rok 2020 byly obchody zaviené bezmadla 5 mésicl. Maloobchodni prodej
na kamennych prodejndch tvofil pfed pandemii 50% obratu, ten byl ve skutecnosti z c¢asti
kompenzovan narlstem prodeje online. Na jafe znamenal vypadek téchto trzeb celkové 6,5
milionu K¢ ztratu zisku a na podzim dalsi cca 4 miliony K&. V EBITDA vyjddieni to ¢ini minus
cca 5-6 milion( K¢ v roce 2020 vic¢i mozné potencidlni hodnoté, které by FIXED.zone doséhla
v pfipadé neexistence pandemie COVID-19. Nicméné i pfes tyto skutec¢nosti ukazatel EBITDA
mezi roky 2019 a 2020 vzrostl o 7,89 mil. K¢ z hodnoty 6,89 mil. K¢ v roce 2019 na 14,72 mil.
K¢ v roce 2020.

FIXED.zone byla ddle mimo jiné nucena uzavfit vyrobni zdvod v Prostéjové a také Penzion
s restauraci na Ekofarmé v Hornich Chrastanech. Toto uzavreni bylo zplisobeno pandemickymi
opatfenimi vydanymi vlddou Ceské republiky a dlisledkem byl propad trzeb z produktti
vyrabénych v Prostéjové o 30 % ve srovnani s pfedchozim obdobim. Pro propad trzeb na

Ekofarmé nejsou relevantni data, spolec¢nost zde zacala podnikat az v dubnu 2019.

Vliv pandemie na prvni polovinu roku 2021 byl také citelny predevsim na uzavienych
maloobchodnich prodejnach velkych fetézcl. Ovsem ¢ést prodejll uz se byla schopna pfesunout
do online prodejnich kanal( a vypadek byl z ¢asti kompenzovan také velkym mnoZstvich novinek,

o které byl na trhu zdjem.

Dalsi pfipadné viny pandemie tak mohou negativné ohrozit hospodafrent, i kdyz transformace
prodejnich kandlt, pfesun prodeju do online prostfedi a nové ndvyky zdkaznik(d tak do budoucna

takova rizika zmirfuji.

Aktudlni financni situace v roce 2021

V roce 2021 se ukazuje, Ze spole¢nost udinila potfebné zmény k tomu, aby splnila rlistové plany,
a to navzdory vlivim pandemie. | pfes uzaviené obchody na pocatku roku se v obdobi 1-8/2021
podafilo dosdhnout rekordnich trzeb ve vysi pfesahujici 179 miliond K¢. Tento vyvoj spolec¢nost
vede k tomu, Ze pldn roku 2021 bude splnén a management FIXED.zone dokonce véfi v jeho

pfeplnéni.

Kapitalova struktura a jeji predpokladany vyvoj

Vzhledem k charakteru podnikdni spolecnosti je vyznamnou polozkou pasiv celkovy dluh.
Podnikani spolecnosti je charakterizovdano vysokou potfebou pracovniho kapitélu, kdy je tfeba
s predstihem financovat ndkupy od asijskych vyrobci ve velkych objemech a ndsledné umoznit
partnerdm delsi splatnosti jejich doddvek na vystupu. Spolec¢nost pokryva tuto disproporci

zejména s pomoci standardnich bankovnich ndstrojl financovani obéziva.

LIFTIA




Analytickd zprava FIXED.zone Financni situace spolecnosti

V soucasnosti ma spolecnost otevieny kontokorentni Gveér s limitem 10 milion( u Raiffeisenbank
a.s. a déle revolvingové Uvéry u Raiffeisenbank ve vysi 17 milion(i K& a nové u Ceské spotitelny
a.s. ve vysi aktualné 46 milion( K¢. Tyto cizi zdroje jsou kryty pohledavkami, zdsobami a zdlohami.
Likvidita spolecnosti se v historii pohybovala na dostate¢né urovni a bézny chod tedy nebyl

zdsadnim zplsobem ohrozen a neni tak ani k dnesSnimu dni.

@ Bé&zna Likvidita @ Pohotova Likvidita Okamzita Likvidita
1,25 +
® 1,09 ® 1,10
1,00 + @ 1,01
0,75 +
0,50 -+ ® 052
® 042 ® 049
0,25 +
0,07 0,05 0,09
0,00 -
2019 2020 01-08/2021

Cizi zdroje spolecnosti byly vzdy na hodnoté pfevySujici vlastni kapitdl. Ukazatel zadluzenosti
vlastniho kapitalu* se v letech 2018 az 2020 pohyboval na priimérné hodnoté 4,5, coz mize
vyvoldvat rizikovy dojem. Nicméné z naprosté vetSiny jsou tyto cizi zdroje tvofeny kratkodobymi
uvéry (74,7 mil. K& v roce 2020) — tedy zejména revolvingové uvery a kontokorent. Hodnota
dlouhodobych bankovnich dvérd uréenych pro financovani dlouhodobého majetku dosahla
v roce 2020 bezmala 8,6 mil. K& a zastoupeni této polozky v cizich zdrojich spolecnosti je tedy

minoritni.

V budoucnosti je pfedpokladdno snizovédni doby obratu krdtkodobych i dlouhodobych zédvazkd,
a to z dlvodd strukturdlnich zmén ve financovani produkce a zmény produktové struktury
smérem k vlastni znacce, coz bude mimo jiné umoznéno i investici ¢asti prostiedk(l ziskanych
z IPO do vyroby a skladu. Spole¢nost si vSak udrzuje dlouhodobé dostate¢nou a bezpecnou vysi
kratkodobych i dlouhodobych zdvazk(. Ukazatel zadluzenosti vliastniho kapitdlu je planovéano
snizit na hodnotu 2,93 v roce 2021, a déle az na hodnotu 1,28 v roce 2025 v dasledku rostouciho
vlastniho kapitalu. Kapitdlova struktura FIXED.zone a.s. a jeji pfedpoklddany vyvoj je uveden

v grafu nize.

Cizi zdroje [ BankovniGvéry [l Vlastni kapitdl @ ZadluZenost viastniho kapitalu
200 000 8,00

150 000 6,00

2 100 000 4,00
g

50 000 2,00
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2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

4 Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitdlu zobrazuje kolikrat cizi zdroje prevysuji viastni kapital. (UZVk = Cizi zdroje / Vlastni kapital,
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Analytickd zprava FIXED.zone Financni situace spolecnosti

Zhodnoceni dosavadni finan¢ni vykonnosti

Provéfili jsme zpUsoby finan¢niho fizeni a vykazovani spolec¢nosti a jsme toho nazoru, Ze reporty
spolecnosti vérné zachycuji skute¢nost. FIXED.zone vykazuje dlouhodobé stabilni vykonnost
a dobré finan¢ni zdravi. Rentabilita trzeb, respektive EBITDA marze se pohybuje okolo 6 %,
coz je mirné pod priimérem oboru. Nizsi rentabilita je ddna zejména turbulentnimi zménami na
trhu i v sortimentu a prodejnich kandlech vyuzivanych spolenosti FIXED.zone a.s.. Nicméné

s expanzivni strategii je o¢ekdvan rlst EBITDA marze a zefektivnéni celého obchodniho modelu.

66

Cilem je rlst popularity znacky FIXED

V roce 2019 byl patrny vyrazny pokles vykonnosti, ktery byl ddn jednak opusténim znacky CELLY
a jejim nezbytnym nahrazenim prevazné vlastnim sortimentem, ale také otevirdnim novych
prodejnich kandld, z kterych bude spole¢nost tézit v budoucnosti. Podobnou strategii, jejimz
cilem je rlst popularity znacky FIXED, zastdva spolec¢nost i pro budoucnost. Jsou s tim spojena
urcitd rizika, kterd ale spole¢nost vhodné fidi a vychdzi z pfedchozich zkuSenosti. V roce 2020
se i pfes vyse popsané dopady pandemie COVID-19 podafilo zvysit EBITDA na hodnotu 14.7 mil.
K¢ a stejné tak marzi z tohoto zisku zpét na udroven 6 %. Aktudlni data letoSniho roku ukazuji,
ze za prvnich 8 mésicl spole¢nost vygenerovala EBITDA ve vys$i 10.7 mil. K¢ s EBITDA marzi
na urovni 6 %. Tento vyvoj vede k o¢ekdvanim, ze v priibéhu hlavni, pfedvdnoéni sezony bude
cely plédn spole¢nosti naplnén a zisk na urovni EBITDA, v€etné marze z tohoto zisku dosahne

ocCekdvanych vysledkd.

B EBITDA = EBITDA Marze
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Analytickd zprava FIXED.zone Financni situace spolecnosti

Profitabilita spolecnosti a jeji predpokladany vyvoj

Meziro¢ni srovnani vykonnosti z poslednich let je problematické zejména z dlvodu vyse
uvedeného nestandardniho vyvoje. Poslednim plnohodnotnym rokem bez mimofadnych vnéjsich
vlivl byl rok 2018. Nicméné i pres skutec¢nosti, které se uddly v letech 2019 (ukonceni distribuce
CELLY) a 2020 (pandemie COVID-19) FIXED.zone dokdazala generovat nardst trzeb a dosdhnout
zisku EBITDA v kladnych hodnotach. Do budoucnosti management spolecnosti oCekava, ze
celkové trzby do roku 2025 porostou primérnym tempem 16,38 % ro¢né az na vice nez pdl
miliardy K¢&, a to prdveé diky otevieni D2C kanalu, vstupu na Marketplaces a zapojeni mnoha
exportnich partnerdl v evropském regionu. Zisk EBITDA by mél byt postupné do roku 2025
navysovan, a to az na bezmala 60 milion(i K¢, s EBITDA marzi mirné presahujici 11 %. ZvySovani
EBITDA marze v nasledujicich letech se pfedpoklada z dlivodu Uspor z rozsahu, kterého bude
dosazeno zna¢nymi objemy prodaného zboZi, ristem know-how a také zefektivhénim cest

v celém dodavatelsko-odbératelském retézci.

(14

Do budoucnosti management spolecnosti oCekava,
ze celkoveé trzby do roku 2025 porostou primernym
tempem 16,38 % rocne

Majoritni podil na minulych trzbdch mé znacka FIXED (62% trzeb v roce 2020). Dalsi zvySovani
zastoupeni této znacky v portfoliu spolecnosti je oekdvano rovnéz do budoucna, a to
v ndvaznosti na zvolenou rozvojovou strategii produkt(l znacky FIXED. Produkty FIXED je tedy

mozné vnimat jako nosny bod budouciho rlistu.

W Trzby = EBITDA = EBITDA Marze

535196

70000

500 000

440162 60000

400 000
50000

360132

319116

300 000 281103 40000

246 269

tis. K&

217110 222105

30000
200 000

20000

100 000
10000

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

LIFTIA




Analyticka zprdava FIXED.zone Vyzvy a plany budoucnosti

Vyzvy a plany
budoucnosti

Rokem 2016 zacala cesta investic do vlastniho produktového vyvoje. Timto krokem dochazi
k zdsadnimu preorientovdni produktové strategie z ndkupu cizich znac¢ek smérem k tvorbé
vlastnich produktd. Produkty jsou z velké ¢asti stdle vyvijeny externimi zahrani¢nimi dodavateli,
avSak vizi spolecnosti je pronikat do vyvoje a vyroby s pomoci vlastnich sil, a s vyuzitim lokdlnich

partnerd.

Nové zdroje financovadni, ziskané pfi vstupu na trh PX START plénuje FIXED.zone investovat do

svého rozvoje ndsledujicim zplsobem.

Expanze
10,0%

Marketing
10,0%

Posileni skladu
45,0%

Dovyvoj produktud
15,0%

Vnitfni rozvoj
20,0%

FIXED.zone a.s. pfi IPO na trhu PX START ocekdva ziskani az 46,7 miliond K¢®. Tyto financénfi
prostiedky budou primdrné alokovdny na posileni skladovych zdsob v souvislosti s expanzi
na zahranic¢ni trhy a rozsifenim sortimentu pfislusenstvi o nové kategorie a produktové fady -
pfiblizné 21 mil. K& Dalsich zhruba 9 milioni K¢ chce FIXED.zone investovat do zefektivnén{
prodejnich procesll v ramci zvySovani kapacity obchodu a logistiky. Pfiblizné 7 miliond korun
bude vyuzito na vyvoj a design novych produktll, zejména v ekosystému fady FIXED SMART.
Shodné po cca 4,6 milionech K¢ bude vyuZito pro potieby expanze do zahrani¢i a podpore

marketingovych aktivit, kdy obé tyto cesty jednoznacné pfispéji k rychlejsi ndvratnosti investic.

Trhy a strategie

Znacka FIXED prokdazala jiz na milionech zafizeni a aplikaci, Ze jeji produkty jsou vysoce funkéni,
spolehlivé a $kdlovatelné. V roce 2020 bylo proddno témér 1,2M produktll pod znackou FIXED.
Tyto produkty prindseji zdkaznikiim dlouhodobou hodnotu, coz dokazuje fakt, Zze ve velké mite

dochézi k opakovanym nakupam.

FIXED.zone a.s. vzdy mezi prvnimi v oboru investovala do novych technologii, digitalizace
a nastavoval benchmark v préci distributord respektive vyrobcl pfislusenstvi. Diky tomu se
spolec¢nosti dafi zajistit a udrzet spoluprdci s klicovymi hraci na trhu s pfislusenstvim. V tomto
segmentu je velmi silnd konkurence. Znac¢ce FIXED se i presto dafi nejen drzet krok s inovacemi,
ale soustavné zvySovat své podily na trzich pfed konkurenc¢nimi dodavateli a vyrobci, ktefi jsou

z vétsiny globdalnimi hraci.

5  Céastka odpovidd Upisu véech nabizenych akcii pfi maximalni cen& 222 Ké/ks akcie a nésledném odecteni predpokladanych
poplatkl souvisejicich se vstupem na trh PX START a distribuci. I I F I I A




Analyticka zprdava FIXED.zone Vyzvy a plany budoucnosti

Otevieni novych segmenti

Po uspésném etablovani se v segmentu B2B2C®, tedy prodeje pres velké obchodni partnery
provozujici prodejni sité pro koncové zdkazniky a internetové obchody, se spole¢nost rozhodla

vstoupit do novych segment( a vice tézit z vlastni znacky a inovaci:

> D2C - prodej pomoci viastniho internetového obchodu a prostfednictvim pfimych online

kampani v sousednich statech.

> Marketplaces - tuzemska i zahraniéni trzisté k umisténi produkt(l pro koncové uzivatele.
Témi jsou napfiklad AMAZON, eMAG, CONRAD, ALLEGRO, a dal$ich celkem cca 25 trzist
po celé evropé. Funkénost a prosperita tohoto obchodniho modelu je dnes jiz ovéfena na

eMAG.ro a amazon.de.

>  Exportni distributofi - Jednou z vyznamnych zmén v orientaci spole¢nosti v ndsledujicich
letech je pronikdni na zahrani¢ni trhy, zejména pak trhy v rdmci celého evropského

regionu. S mnoha z nich jsou v dnesnich dnech vedena intenzivni obchodni jednani.

Strategie

> Novy sortiment — do roku 2018 se spolecnost soustfedila na vytvoreni zdkladniho,
nejprodédvanégjSiho sortimentu v oblasti pfislusenstvi, kterymi jsou napfiklad nabijeni
a ochrana telefonu. Tento sortiment nebyl prorlstovy, protoze jim byly nahrazovany jiné
znacky, které méla spolecnost v distribuci. Od roku 2019 v8ak dochdzi k ,objevovani
novych segmentl*, kterymi jsou obaly na tablety, pfisluSenstvi pro chytré hodinky
a ndramky, stylusy atd. Vyhodou ,nového“ sortimentu je vyuziti tradi¢nich prodejnich

kanald, které jsou pro FIXED rlistové dnes i s vyhledem do budoucnosti.

> Nové technologie — v segmentu pfislusenstvi se kazdoro¢né objevuje nékolik novych
technologii, které poskytuji prostor pro rlst. Napfiklad technologie nabijeni (Ql, MagSafe,
PowerDelivery) umoznuji pfinést inovace Siroké vefejnosti. To dale umocnuje fakt, ze
vétsina vyrobcl telefon(l prestdvd doddvat v baleni origindIni nabijecky a FIXED.zone

disponuje velmi ucelenym sortimentem nabijeni, jehoz dostupnost na trhu je velmi vysoka.

> Nové prodejni kandly — kterymi je zejména export, marketplaces a D2C kanal. (Detailné

v podkapitole Otevieni novych segmentd trhu).

> Marketing — hlavnim zaméfenim marketingu je vytvoreni velmi kvalitniho a rozsdhlého
obsahu (popisy, fotky, videa atd.) ke kazdému produktu, ktery pomlze zdkaznikovi
rozhodnout se pro produkty FIXED v online prodejnich kandlech. Marketing FIXED.zone
je vzdy informativni, pravdivy, zaméfeny na uzitek a potfeby. Nevyuziva ndsilnych technik,

jakymi je spam, nebo telemarketing.

> Zakaznicky servis — zajistuje nejen spokojeného zdkaznika, ale i zpétnou vazbu. Pomaha

spolec¢nosti naudit se vice porozumét potfebam a pozadavkam zédkaznikd na trhu.

6 B2B2C - Soucasny distribuéni model prodeje koncovym spotiebitelim pies profesionalni prostfedniky.
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Zavedeni novych produktl fady SMART

FIXED.zone a.s. dlouhodobé investuje do vyvoje vlastniho ekosystému produktl, ktery se
nazyva FIXED SMART. Jedna se o fadu produktd, které jsou vzdjemné propojené stejnojmennou
aplikaci pro iOS a Android. Tyto produkty spojuje spolecny claim ,Pohlida, na ¢em Vam zalezi*.

T —

Béhem Q3 2021 — Q1 2022 budou na trh uvedeny dalsi dva nové produkty. FIXED Sense,
tedy privések, ktery umi najit véci, pohlidat je, analyzovat prostfedi (teplota, vihkost) a ovlddat
chytrou domécnost. Déle pak prvni loT produkt FIXED Buddy, ktery bude fungovat samostatné
jako hlida¢ (tracker) ¢i alarm a v rdmci ekosystému produktl jako Ustfedna, kterd umi sdilet
informace do aplikace bez ohledu na lokaci. Tyto produkty poskytnou ohromné portfolio funkci

a uzivatelskych scénara.

Spole¢nosti Apple a Samsung nové investuji do vyvoje technologie vyhleddvacich tagd.
V minulosti se nékolikrat opakovala situace, kdy inovace FIXED.zone nemély dostatec¢nou
penetraci trhu, dokud tyto gigantické spolec¢nosti nezacaly technologie podporovat. Jiz nyni
citime, Ze tyto inovace spole¢nost neohrozuji, ale podporuji prodeje celé technologie a tim

i samostatné vyvijenych produktl FIXED Smile a Sense.

LIFTIA




Analytickd zprava FIXED.zone Valuace

Valuace

Spolecnost FIXED.zone je dynamicky rostoucim vyrobcem, pfed kterym stoji celd fada vyzev
a zmén, které jsme museli zohlednit pfi tvorbé modell finanéni vykonnosti a stanoveni teoretické
a férové hodnoty spolecnosti dnes a v budoucnu.

Zjednodusene lze fici, Zze ocenéni spolecnosti nejvice zalezi na tom, jak Uspé&sné se spolecnosti
podafi oteviit pfimé prodejni kandly a penetrovat zahrani¢ni trhy, a zda si dokdze udrzet a dale

rozvijet své marze v jednotlivych trznich segmentech.

Dynamicky rast hodla spolec¢nost financovat ¢aste¢né s pomoci kratkodobych bankovnich tvér(
coz je model, jehoz dlouhodobd udrzitelnost byla v minulosti ovéfena. Navic Ize pfedpokladat,

ze vstupem spolecnosti na burzu déle poroste chut bank FIXED.zone dlouhodobé podporovat.

Dalsim dllezitym motorem rlistu jsou dodavatelé a zdkaznici - tedy pracovni kapitdl. Management
predpoklada, ze vstupem na nové segmenty, které vykazuji jinou dynamiku obratu slozek
pracovniho kapitdlu, se podatii ¢dste¢né rast financovat s vyuzitim dodavatelsko-odbératelského
fetézce, coz omezi negativni vliv rdstu na cash flow.

Pfi modelovani ocenéni spolecnosti jsme se jednak zabyvali jeji vnitfni finan¢ni vykonnosti
a modelem diskontovanych penéznich tok(l a dale jsme spole¢nost srovnavali s relevantni

konkurenci obchodovanou na svétovych burzéach.

Charakteristikou DCF modelu je jeho vysoka citlivost na vstupni hodnoty, které jsou pro vypocet
vysledné valuace spole¢nosti zadavany. Jednd se tedy o zjednoduseni, které lze Castecné
pfekonat analyzou citlivosti modelu na zadané vstupy, tu pfindSime v ndsledujicich kapitoldch
analyzy. S ohledem na budouci pldnovany rdst jsme do modelu zahrnuli nezbytné kapitdlové
ndklady (CAPEX), které bude tfeba odklddat jako investice do nezbytnych aktiv spole¢nosti
(hmotnych i nehmotnych) tak, aby byl zajistén dlouhodobé udrzitelny rozvoj. V modelu jsme
zdroven predpokladali zménu dynamiky slozek pracovniho kapitélu, a to na zékladé informaci
o0 managementu o tom jak se vyviji jedndni's kli¢ovymi partnery na danych trzich a jaka je situace

u konkurence.

Pfi pohledu na ocenéni porovnanim s trznimi tituly z fad srovnatelnych spole¢nosti kotovanymi
na svétovych burzach je zfejmé, ze FIXED.zone ma znaéné rlistové ambice a na srovnatelné
ndsobky trzni hodnoty se dostdvame az pfi pohledu na vykonnost let 2023 a dale (Ukazatel
EV/EBITDA). Na druhou stranu ve vztahu k dynamice trzeb se jiz dnes jevi FIXED.zone jako titul
se zajimavym potencidlem za rozumnou cenu (EV/Trzby). Rist a budouci dynamika je nicméné
zdkladni premisou budouciho vyvoje spolec¢nosti FIXED.zone a trendy vnimané spolec¢nosti,
naznacené ve vykonnosti 1-8/2021 a popsané v této zpravé tyto ambice podtrhuji, a to i presto,
Ze se spolec¢nost FIXED.zone po znacnou ¢ast roku potykala se zavienymi maloobchodnimi

prodejnami.
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Z obou ocernovacich pfistupll se domnivdme, ze pokud spole¢nost zachyti a udrzi soucasny
trend rozvoje mobilnich telefond a jejich pfislusenstvi, ma Sanci dosahnout rlstovych ambici
zachycenych v prognéze. Konec¢na vykonnost spolecnosti a celého obchodniho modelu bude
zaviset na tom, jak efektivné dokdZze management otevirat nové obchodni kanaly a zajistit
distribuci k zdkaznik(m. Toto je zajisté jednim z nejpodstatnéjsich obchodnich rizik budouciho

vyvoje.

Diskontované cash flow

Pro ocenéni FIXED.zone jsme vyuzili valua¢ni model diskontovanych volnych penéznich
tokdll, takzvany DCF model. Jeho vysledek ukazuje trzni hodnotu 100 % spoleénosti pred
predpokladanym navysenim kapitdlu v rdmci procesu IPO. Vysledna hodnota vlastniho kapitdlu
spolecnosti ¢ini 398,62 mil. K¢ pfed zapoctenim Uspésného procesu IPO, pii kterém ocekdvame
zvySeni vlastniho kapitdlu minimdlné o dodatec¢nych 39,96 mil. K& Tuto ¢astku ziskdvdme
vyndsobenim poctu nové emitovanych akcii (222 000 ks) s jejich minimalni upisovaci cenou

(180 K&/ks).

Metodiku kalkulace cenového rozpéti akcie blize popisujeme v podkapitole stanoveni finalni

hodnoty nize.
Zakladni a klicové parametry, které do DCF modelu dosazujeme jsou ndsledujici:

> (Ocekavdme narist volného CashFlow z 10,7 mil. K& v roce 2021 az na 35,5 mil. K& v roce
2025. Vice nez trojnasobny nérlst volného CashFlow v obdobi let 2021-2025 prikldddme
nastavené expanzivni strategii FIXED.zone. Pro obdobi 2026-2030, které nazyvame
stabilizacni fazi je pocitdno s prlimérnym ristem ve vysi cca 8 % ro¢né. Rlst v téchto letech
je kazdoroc¢né vyznamné snizovdn v dlsledku vzdalené budoucnosti a to az na Uroven
2 % perpetuitni faze. Po tomto obdobi je kalkulovéno s rlistem 2 % ro¢né v pokracujici fazi
z diivodu konzervativniho a opatrnostniho pfistupu k dlouhodobym rlistlim. Rovnéz je zde
brdn v potaz inflaénf cil, ktery dlouhodobé preferuje Ceskd narodni banka.

> Prlmérné vazené ndklady na kapitadl (WACC), které uzivame jako diskontni miru, zvy$ujeme
z 8,02 % v roce 2021 az na 11,17 % v roce 2025. V téchto ndkladech pocitdme s relativné
nizkou cenou dluhového zatizeni spole¢nosti, u které o¢ekdvame jeji zvySovaniv disledku
stavajiciho makroekonomického vyhledu. Na druhou stranu pocitdme s pomérné vysokou
cenou vlastniho kapitdlu, ktery se ve vSech letech pohybuje mirné pod hranici 20 %. Takto
vysoké naklady vlastniho kapitdlu dosazujeme, jelikoz i pfes dobrou finan¢ni vykonnost
FIXED.zone v minulosti, stdle existuje urcité riziko pomalejSiho a méné dynamického vyvoje
v budoucnosti. Analyticky tym LIFTIA zde opét zastdva spiSe konzervativni a opatrnostni
pfistup. Pro obdobi 2026—-2030 a zdroven pro vypocet pokracujici hodnoty je diskontni

mira stanovena jako priimér WACC za pfedchozi obdobi.
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Detailni ndhled valuacniho modelu DCF

Volné penézni toky spolecnosti (v tis. K¢)

1. ristova faze 2. stabiliza¢ni faze

Obdobi 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Korigovany provozni vysledek hospodarenf 19 229 25271 27 634 36 307 46 461 53430 58 773 62 887 66 031 68 342
Dan 3653 4 801 5251 6898 8828 10 152 11167 11949 12 546 12 985
KPVH po dani 15575 20469 22384 29409 37633 43 278 47 606 50 938 53485 55 357
Odpisy 3501 5323 7487 9590 11573 13309 14 640 15 665 16 448 17 024
Upravy o nepenézni operace (zména rezerv) (o] o] 0 0 0 0 0 0 0 0
Investice do provozné nutného dlouhodobého majetku -8 270 -16 218 -13 009 -11366 -10 237 1773 -12 950 -13 856 -14 549 -15 058
Investice do provozné nutného pracovniho kapitdlu -70 -1398 -4 194 -3760 -3450 -3967 -4 364 -4 669 -4 903 -5 074
FCFF 10737 8176 12 668 23872 35520 40 848 44 933 48 078 50 482 52 249
WACC 8,02% 9,14% 10,02% 10,59% 117% 9,79% 9,79% 9,79% 9,79% 9,79%
Odurocitel pro diskontni miru 1,000 0,916 0,826 0,739 0,655 0,627 0,571 0,520 0,474 0,432
Diskontované FCFF k 1. 1. 2021 10737 7491 10 466 17 649 23257 25608 25 657 25 005 23915 22545
Tempo rlstu v pokraéujici hodnoté 2,00% Investice netto 2031 4250
Rentabilita investic netto 26,60% FCFF 2031 52 214
Mira investic netto do DM a PK 7,50%

Parametricky vzorec 670 362
Gordonlv vzorec 670 362

Vynosové ocenéni k 1. 1. 2021

Souc¢asnd hodnota 1. ristové faze 69 600
Soucasna hodnota 2. stabiliza¢ni faze 122730
Soucasné hodnota pokracujici hodnoty 289 255

Hodnota podniku brutto (Pre-money Enterprise Value) 481585 tis. K¢

Hodnota podniku netto (Pre-money Equity value) 398 620 tis. K¢
Vypocet WACC

2021 2022 2023 2024 2025 2026+
Néklady ciziho kapitélu 1,85% 2,04% 2,24% 2,47% 272%
Néklady vlastniho kapitalu 19,5% 18,6% 17.9% 171% 16,5%
Vlastni kapitél (% celkového kapitélu) 35,0% 42,8% 49,8% 55,4% 61,5%

Pramér 2021 — 2025

WACC 8,02% 914% 10,02% 10,59% 1"17% 9,79%

Citlivostni analyza

Citlivostni analyzu provddime za ucelem zobrazeni toho, jak findIni valuace FIXED.zone reaguje
na zménu vySe uvedenych kliCovych vstupnich parametrll. Tedy zejména vysSe diskontni miry
(priimérné vazené ndklady kapitdlu) a rastu spole¢nosti v perpetuitni fazi (faze, pro kterou jiz
neni detailni vyhled hospodareni). Diky tomu mohou investofi nahlédnout na pfipadné zmény

vysledkll celého modelu v pfipadé, ze bychom zvolili je$té vic konzervativni nebo naopak

Z tabulek uvedenych nize je mozné pozorovat, ze snizeni vyhledu rdstu o 0,5 % pro obdobi
po roce 2030 v pfipadé spolecnosti FIXED.zone snizi hodnotu spolec¢nosti o 11,9 mil. K¢ pfi
shodném WACC. Stejné tak pfi zachovani vyhledového ristu ve vysi 2 % a snizeni WACC o 0,29
% se zmeéni hodnota spole¢nosti o dodate¢nych 20,6 mil. K¢ respektive zdpornych 14 mil. K&

v pfipadé zvyseni WACC o 0,21 %.

Konkrétni prehled téchto zmén je zachycen v tabulkdch obsahujicich citlivostni analyzu nize.
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Analytickd zprava FIXED.zone Valuace

PRE-IPO STREDNi HODNOTA VLASTNIHO KAPITALU V ZAVISLOSTI NA RUSTU V POKRACUJICi FAZI V TIS. K&

10,00%
0,50% 415769 399 207 383622 366 718 355067 341961 329558
1,00% 428 410 410706 394 098 376142 363 800 349 951 336 876
'tl_) 1,50% 442 736 423 689 405 884 386 703 373561 358 853 345007
E 2,00% 459 109 438 462 419 241 398 620 384 542 368 835 354 094
2,50% 478 001 455424 434506 412172 396 987 380 105 364 318
3,00% 500042 475099 452120 427721 411210 392929 375905
3,50% 526 090 498 197 472 670 445741 427 621 407 653 389 147

PRE-IPO STREDNi HODNOTA SPOLECNOSTI (EV) V ZAVISLOSTI NA RUSTU V POKRACUJICI FAZI V TIS. KC

10,00% 10,25%
0,50% 498 733 482172 466 586 449 683 438 031 424 925 412 522
1,00% 511374 493 671 477 063 459 107 446 764 432915 419 840
ltl_) 1,50% 525701 506 653 488 848 469 668 456 525 441 818 427971
a 2,00% 542 074 521426, 502 205 481 585 467 506 451 800 437 059
2,50% 560 966 538 388 517 471 495 137 479 951 463 069 447 282
3,00% 583 007 558 064 535 084 510685 494 174 475 894 458 869
3,50% 609 055 581161 555 634 528 705 510585 490618 472111
V pfipadé pouziti hodnoty spolec¢nosti FIXED.zone z modelu diskontovanych CashFlow pro
zjisténi vysledku EV/EBITDA, kde za EBITDA dosazujeme ocekdvany vysledek roku 2022,
tedy 31.55 mil. K&, vychdzi hodnota tohoto poméru na 15,26. Pfi zméné libovolného vstupniho
parametru opét dochdzi ke zna¢nym odchylkdm, které je mozné pozorovat z prvni tabulky nize.
Pro o¢ekdvané EBITDA roku 2025, tedy 59,94 mil. K& vychdzi vysledny pomér EV/EBITDA na
8,07 a zmény v ndvaznosti na zvolené vstupni parametry pro pokracujici hodnotu jsou uvedeny
ve druhé tabulce nize.
NASOBEK EV/EBITDA V ZAVISLOSTI NA RUSTU V POKRACUJICI FAZI (PRO EBITDA 2022
0,50% 15,81 15,28 14,79 14,25 13,88 13,47 13,07
1,00% 16,21 15,65 15,12 14,55 14,16 13,72 13,31
|‘3 1,50% 16,66 16,06 15,49 14,89 14,47 14,00 13,56
a 2,00% 17,18 16,53 15,92m 14,82 14,32 13,85
2,50% 17,78 17,06 16,40 15,69 15,21 14,68 14,18
3,00% 18,48 17,69 16,96 16,19 15,66 15,08 14,54
3,50% 19,3 18,42 17,61 16,76 16,18 15,55 14,96
NASOBEK EV/EBITDA V ZAVISLOSTI NA RUSTU V POKRACUJICi FAZI (PRO EBITDA 2025
WACC
9,79% 10,00% 10,25% 10,50%
0,50% 8,36 8,08 7,82 7,54 7,34 7,12 6,92
1,00% 8,57 8,28 8,00 7,70 7,49 7,26 7,04
|"-, 1,50% 8,81 8,50 8,20 7,88 7,65 7,41 7,18
a 2,00% 9,09 8,74 8,42” 7,84 7,58 7,33
2,50% 9,41 9,03 8,68 8,30 8,05 7,76 7,50
3,00% 9,78 9,36 8,97 8,56 8,29 7,98 7,69
3,50% 10,21 9,74 9,32 8,86 8,56 8,23 7,92
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Analytickd zprava FIXED.zone Valuace

Komparativni valuace

Situace na trzich okolo spolecnosti je neustdle sledovdna. FIXED.zone a.s. se srovnava se
sveétovymi lidry, ktefi'si nesou podobné charakteristiky, a to v oboru vlastnim i oborech pfibuznych.
VSechny vybrané spolec¢nosti spojuje zaméfeni na segment piisluSenstvi k elektronice,
nicméné presné porovndni spolec¢nosti FIXED.zone s vybranymi obchodovatelnymi firmami je

komplikované z divodu velmi specifického business modelu FIXED.zone a.s.

Spolecnosti, které byly vybrany do srovnatelné skupiny, byly az dosud v naprosté vétsiné rostouci
a pandemie COVID na né méla veskrze pozitivni dopady. To pfikladame faktu, ze zdkaznici byli
ndhle pfinuceni zafizovat si domaci kanceldfe pro moznost vykonu povolani. Stejné tak lidé
v lockdownu, kterym se dostalo nemoznosti cestovat a konzumovat uzaviené sluzby, zacali
nakupovat elektroniku a pfislusenstvi, coz posililo ONLINE prodeje vSech vyrobcll v tomto
segmentu. Vyjimku tvofi Cellularline, ktery se bohuzel nedokazal tak rychle pfizplsobit a tvrdy
zdsah pandemie v severni Itdlii znamenal v roce 2020 znacny propad. Situace v Cellularline je
ndm dobfe znama diky obchodnimu partnerstvis FIXED.zone a.s.. Pravé prodejni data spole¢nosti
FIXED.zone a.s. ukazuji na klesajici popularitu sortimentu Cellularline v disledku neinovativnosti
jejich vyrobk(. Udaje uvedené v nésledujici tabulce jsou vztahovany k poslednim zvefejnénym

ro¢nim ucetnim zdvérkam - LFY 2020.

Valuacéni nasobky srovnatelnych spolecnosti

Enterprise Value / Enterprise Value /

Zdroj: tradingview.com Trzby LFY EBITDA LFY

LOGITECH International SA 3.2x 13.47 x
SPIGEN 0.7 x 3.01x
CORSAIR 21x 17.28 x
GARMIN 51x 17.97 x
Cellularline 1.4 x 11.92 x
TOMTOM 1.5 x n.m.
POLY 17 x 11.84 x
ACCO 1.2 x 9.59 x
FIT HON TENG 0.6 x 165 X
ANKER INNOVATIONS 6.3 x 64.5 x
Maximum 6.3 x 64.5 x
3. kvartil 2.9x 17.3x
Median 1.6x 11.9x
1. kvartil 13x 9.6 x
Minimum 0.6 x 3.0x
FIXED.zone a.s. pro rok 2022 1.51 x 15.26 x
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Analytickd zprava FIXED.zone Valuace

Stanoveni finalni hodnoty

Oba vySe uvedené valua¢ni modely poskytuji ndhled na potencidlnihodnotu firmy. Doporucujeme
vSak k prostudovani cely text této analytické zprdvy, jakoz i Prospektu, aby si potenciondlni
investor ucinil Uplny obrdzek o pfedpokladech a rizicich danych plan( a strategii Spolecnosti.
Na zakladé téchto standardizovanych postupu, finanéniho planu spole¢nosti FIXED.zone a.s.
a jejiho potencidlu v budoucnosti odhadujeme findlni hodnotu 100% akcii FIXED.zone pred
emisi novych akcii v rdmci procesu IPO (pre-money equity value) na hodnotu 398 miliont
K¢. K tomuto vysledku dale stanovujeme 10% rozptyl, diky kterému ziskdvame pasmo hodnoty

spolecnosti v rozpéti 358—-438 milion( K¢.

180 az 222 K¢

cenoveé rozpéti jedné akcie FIXED.zone pfi IPO

Pro stanoveni cenového rozpéti akcie pfimo vychdzime z hodnotového rozpéti pre-money equity
value. Minimalni hodnotu 358 mil. K¢ vydélime poctem akcii spole¢nosti pfed procesem IPO,
tedy 2 000 000 ks a ziskame ¢dstku 180 K¢ za kus akcie®. Obdobnym zplsobem je postupovano

pro stanoveni maximalni hodnoty za kus akcie (222 K¢/ks).

V piipadé ocekdvaného Uspésného Upisu 222 000 kusU novych akcii v rdmci vstupu FIXED.
zone na trh PX START Burzy cennych papirll Praha, ve stanoveném cenovém rozpéti 180-222
K¢/ks dojde k navySeni hodnoty spole¢nosti na tzv. post-money equity value. Post-money Equity
Value spolecnosti se dle ndzoru analytického tymu LIFTIA adekvatné nachazi v rozmezi od

399 miliont K¢ do 493 milionli Ké se stfedni hodnotou 444 miliont Ké.

Post-money Enterprise Value, tedy celkova hodnota podniku véetné jeho splatnych trocenych
dluht k datu ocenéni dosahuje rozpéti od 483 mil. K¢ do 577 mil. K¢, se stfedni hodnotou 528 mil.
K¢. Srovnani tohoto ukazatele v rozpéti valuac¢nich ndsobk(l z komparativni analyzy, aplikované
na konkrétni skute¢nosti spole¢nosti FIXED.zone v priibéhu budoucich let je zobrazeno na grafu

nize.

1552

3. Kvartil Valuaénich Nasobku

1. Kvartil Valuaénich Nasobku

1044

816

355

DCF WACC 9-10,5% CCA EV/IREVENUE CCA EV/IREVENUE CCA EV/REVENUE CCA EV/EBITDA 2021 CCA EV/EBITDA 2023 CCA EV/EBITDA 2025
2021 2023 2025

= = Vysledna post-money Enterprise Value spoleénosti FIXED.zone a.s. se dle nazoru LIFTIA pohybuje v rozpéti od 483 do 577 milioni K&.

6  Vcetné zaokrouhleni.
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Analytickd zprava FIXED.zone Klicové ukazatele vykonnosti

Klicove ukazatele
vykonnosti

Spolecnost FIXED.zone a.s. by po procesu IPO na trhu PX START méla vykazovat parametry,

které uvadime v tabulce kli¢ovych ukazatelll vykonnosti a jejich budouciho pfedpokladu nize.

Pri této kalkulaci je konzervativné vychdzeno z post-money equity valuace pfi Upisu vSech

emitovanych akcii pfi minimalni cené 180 k¢/ks akcie.

OVERENE HISTORICKE

UDAJE PREDPOKLAD

Klicové ukazatele vykonnosti 2019 2020 2023

Celkové Trzby (tis. K¢) 222105 246,269 281,103 319,116 360,132 440,162 535,196
EAT (tis. K¢) -579 4,013 12,501 17147 18,661 25,116 32,536
Cistd marze -0.26% 1.63% 4.45% 5.37% 5.18% 571% 6.08%
EBIT (tis. K¢) 2,372 8,999 19,229 25,271 27,634 36,307 46,461
EBIT marze 1.07% 3.65% 6.84% 7.92% 7.67% 8.25% 8.68%
EBITDA (tis. KS) 6,894 14,792 23,573 31,551 36,201 47,218 59,640
EBITDA marze 3.10% 6.01% 8.39% 9.89% 10.05% 10.73% 1114%
ROA 1.67% 6.03% 11.46% 13.10% 12.80% 14.00% 14.95%
ROE -2.92% 14.30% 29.51% 28.81% 23.87% 24.32% 23.96%
CAPEX (tis. K¢) 14,247 6,348 8,132 17,175 14,089 12,687 11,843
EPS (KS) n.m. n.m. 5.63 K¢ 772 K¢ 8.40 K¢ 130 KE| 14.64 K¢
Upisovaci trzni kapitalizace (tis. K¢) n.m. n.m. 399,960 n.m. n.m. n.m. n.m.

535 mil. K¢

konzervatni odhad trzeb v roce 2025

60 mil. K¢

konzervatni odhad EBITDA v roce 2025

EAT Cisty zisk po zdanéni = Vysledek hospodareni po zdanéni.

Cistd marze Procentudlini podil ¢istého zisku na celkovych trzbach = Vysledek hospodareni po zdanéni / Vynosy.
EBIT Provozni vysledek hospodafreni.

EBIT marze Procentudlini podil EBIT na celkovych trzbach = EBIT / Vynosy.

EBITDA Provozni zisk pied odpisy a troky = Provozni vysledek hospodateni + Upravy hodnot v provozni oblasti.

EBITDA marze ProcentudlIni podil EBITDA na celkovych trzbdch = EBITDA / Vynosy.

ROA Return on assets, ndvratnost aktiv = EBIT / Celkova Aktiva.

ROE Return on equity, ndvratnost vlastniho kapitdlu = EAT / Vlastni Kapital.

CAPEX Investiéni néklady — z angl. Capital Expenditures = Meziroéni zména stélych aktiv + Upravy hodnot v provozni oblasti daného roku.

EPS Earnings per share, zisk na akcii = Cisty zisk daného obdobi / Pocet akci.

Upisovaci trzni kapitalizace Spodni hranice cenového rozpéti objednavek * Celkovy pocet akcii.
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Analyticka zprdava FIXED.zone Financni vykazy spolecnosti

Financ¢ni vykazy spolec¢nosti
Rozvaha - Aktiva (v tis. K¢)

OVERENE HISTORICKE UDAJE PREDPOKLAD
2018 2019 2020 2022 2023 2024 2025

AKTIVA CELKEM 113,615 141,798 149,155 192,934 215,967 259,392 310,722
| Stéla aktiva 14,822 24,547 25102 28,890 39,785 45,307 47,083 45,747 \
Dlouhodoby nehmotny majetek 2,308 6107 7,968 11,690 14,292 15,600 15,331 12,970
Dlouhodoby hmotny majetek 11,410 17,398 16,053 17,100 25,394 29,607 31,652 32,677
Pozemky a stavby 2138 2,121 2105 2,089 9,573 13,307 15,408 15,925
Pozemky 1,920 1,920 1,920 1,920 1,920 1,920 1,920 1,920
Stavby 218 201 185 169 7653 11,387 13,488 14,005
Hmotné movité véci a jejich soubory 3138 8,500 13,948 15,01 15,821 16,300 16,245 16,752
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 100 100 100 100 100 100
Konsolidaéni rozdil 1104 1,042 981

|Ob&2n4 aktiva 95,401 112,075 120,934 135,722 150,030 167,541 209190 261,856
Zasoby 56,030 65,286 66,880 71,238 72,566 77,453 84,415 93,109
Material 3,730 4,361 4,337 4,620 4706 5,023 5,474 6,038
Vyrobky a zbozi 48,099 51,957 52,778 56,217 57,265 61122 66,615 73,477
Vyrobky 5,252 7,651 6,831 7,276 7.412 7,91 8,622 9,510
Zbozi 42,847 44,306 45,947 48,941 49,853 53,211 57,993 63,967
Poskytnuté zélohy na zasoby 4,201 8,968 9,765 10,401 10,595 11,309 12,325 13,595
Pohledavky 38,406 38,563 48,180 53,910 60,326 64,133 73,561 83,579
Dlouhodobé pohledavky 724 1,007 1,367 1,530 1,712 1,820 2,087 2,371
Kréatkodobé pohledavky 37,682 37,556 46,812 52,379 58,613 62,312 71,473 81,205
Pohledévky z obchodnich vztahti 37,518 32,170 43,474 48,644 54,434 57,869 66,376 75,415
Pohleddvky - ostatnf 164 5,386 3,338 3735 4180 4,443 5,096 5,790
Penézni prostiedky 965 8,226 5,874 10,573 17137 25,955 51,214 85,168
| asové rozliSeni aktiv 3,392 5176 3,19 3119 3119 3119 3119 3119 l

Rozvaha - Pasiva (v tis. K¢)

OVERENE HISTORICKE UDAJE PREDPOKLAD
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

PASIVA CELKEM 113,615 141,798 149155 167,731 192,934 215,967 259,392

Vlastni kapital 27,302 19,797 28,059 42,360 59,508 78168 103,285 135,820

Zakladni kapital 200 200 200 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000

Azio a kapitélové fondy o 74 4,322 4,322 4,322 4,322 4,322 4,322

Azio 0 0 0 0 0 0 0 0

Kapitélové fondy 0 74 4322 4,322 4,322 4,322 4322 4,322

Fondy ze zisku 20 32 32 32 32 32 32 32

Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 16,118 20,071 19,492 23,505 36,006 53,154 71,814 96,931

Vysledek hospodareni b&zného ti¢etniho obd. 10,961 -579 4,013 12,501 17147 18,661 25116 32,536

Cizi zdroje 85,244 120,691 119,950 124,224 132,280 136,653 154,961 173,755
Rezervy 1,077 93 28 0 0 0 0 0

Zavazky 84,167 120,598 119,922 124,224 132,280 136,653 154,961 173,755

Dlouhodobé zdvazky 9,381 2,720 8,588 9,242 9,617 9,867 10,853 11,730

Z&vazky k Gvérovym institucim 9,381 2,630 8,588 9,242 9,617 9,867 10,853 1,730

Kratkodobé z&vazky 81,447 111,216 111,334 114,983 122,663 126,786 14408 162,025

Zévazky k Gvérovym institucim 55,011 70,249 74,765 69,313 69,943 69,066 72,355 73,315

Zévazky z obchodnich vztahti 17,753 27,899 26,901 35,427 41,092 47,360 59,090 73,315

Z&vazky - Ostatni 8,683 13,068 9,216 10,243 1,628 10,360 12,662 15,396
Casové rozlideni pasiv 1,069 1,310 1146 1,146 1,146 1,146 1146 1146
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Analytickd zprava FIXED.zone

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢)

2021

28,110
252,993
192,385
144,543
12,931
34,912

o

o
50,045
36,389
13,656
4,344
3,501
843

0

7,640
22,740

Financni vykazy spolecnosti

0
0 T
0
0
0
0

2109
2,530
4,217

OVERENE HISTORICKE UDAJE
VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2018 2019 2020

Triby z prodeje vyrobki a sluzeb 23,324 25,303 24121
Trzby za prodej zbozi 193,786 196,802 222148
Vykonova spotieba 144,919 163,379 168,940
Néklady vynalozené na prodané zbozi 109,448 17,31 126,997
Spotfeba materidlu a energie 10,478 14,045 11,338
Sluzby 24,993 32,023 30,605
Zména stavu zésob vlastni éinnosti (+/-) -3,097 -3,608 123
Aktivace (-) o o o
Osobni ndklady 40,844 44,488 47,702
Mzdové néklady 29,649 32,329 34,896
Néklady na socidlni zabezpedeni, zdravotni pojisténi a ostatni ndklady 11,195 12,159 12,806
Upravy hodnot v provozni oblasti 2112 4,522 5,793
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1,327 2,496 3,501
Upravy hodnot zdsob 757 1,836 2,315
Upravy hodnot pohledévek 28 190 -23
Ostatni provozni vynosy 4,904 7413 7168
Ostatni provozni naklad 21,238 18,304 22,065
Provozni vysledek hospodareni (+/-]

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 0 0 0
Naéklady vynalozené na prodané podily 0 0 0
Vynosy z ostatntho dlouhodobého finanénfho majetku 0 (o] 0
Naéklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem 0 0 0
Vynosové uroky a podobné vynosy 0 (0] 0
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti o] o] o]
Nakladové troky a podobné naklady 1,310 2,257 1,866
Ostatni finanéni vynosy 891 1,097 2,183
Ostatni finanéni naklad! 1,458 1,585 3,830
Vysledek hospodateni pfed zdan&nim (+/-) 14121 -373 5,486
Dan z pFijmi 3,094 206 1,473
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 11,027 -579 4,013
Pievod podilu na vysledku hospodareni spole€nikiim (+/-] [o] [o] [o]

15,433
2,932

12,501

0

PREDPOKLAD
2022 2023 2024 2025

32,869 38206 48098 60,237
286,247 321,926 392,064 474,959
215907 243422 295338 358,592
162749 183667  2236M 271890
14,520 16,386 19,587 23,816
38,638 43,369 52,139 62,886
0 o 0 o
o o o o
54,515 61162 73961 88213
39,012 43,666 52,577 62,213
15,503 17496 21383 26,000
6,280 8,567 10,91 13179
5,323 7487 9,590 1,573
957 1,080 1,320 1,606
0 0 0 0
8,673 9788 11963 14,546
25,816 20135 35609 43,297
0 0 0 0
0 0 0 0
0 o 0 o
0 0 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
2186 2,436 2,658 3,082
2,872 3,241 3,961 4817
4787 5,402 6,602 8,028
21170 23038 31008 40167
4,022 4,377 5,892 7632
17147 18,661 25116 32536
0 0 0 0

Cisty obrat za ti¢etni obdobi 222,905 230,615

12,501
291,273

18,661

330,661 373161 456,087 554,559
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Analytickd zprava FIXED.zone

Disclaimer

Akcie spolecnosti FIXED.zone a.s. jsou nabizeny na trhu START organizovaném Burzou cennych papir Praha, a.s. (ddle
jen “trh START”) na zékladé unijniho prospektu pro rdst, schvdleného Ceskou narodni bankou (déle jen “Prospekt”).
Prospekt byl schvélen rozhodnutim CNB ¢. j.: 2021/103908/CNB/570 ze dne 1310.2021, které nabylo prévni moci dne
15.10.2021. Prospekt byl uvefejnén na webovych strdnkdch Emitenta, spole¢nosti FIXED.zone a.s. v sekci “Pro investory”.

Schvéleni Prospektu ze strany Ceské ndrodni banky by nemélo byt chapano jako potvrzeni akcii, které jsou ze strany

spolecnosti FIXED.zone a.s. nabizeny na trhu START.

Potencialniinvestofi by se mélifadné sezndmit s Prospektem dfive, nezli uc¢ini své investi¢ni rozhodnuti, aby plné pochopili

potencidlni rizika a vynosy spojené s rozhodnutim investovat do akcii spolec¢nosti FIXED.zone a.s.

Tato analytickd zprdva byla vypracovéna analytickym tymem poradenské spolec¢nosti LIFTIA s.r.0. se sidlem U Jezu 525/4,

460 01 Liberec, Ceska republika (déle jen “Spole¢nost”).

Spolecnost ¢erpd informace z ddvéryhodnych zdrojll, které povazuje za spolehlivé, ale které déale nebyly nezévisle
ovéreny. Spole¢nost vynalozila pfiméfenou péci, aby informace nebyly nepravdivé Ci zavadeéjici, nicméné dale nikterak
nezarucuje jejich spravnost. Pokud jsou v analytické zprdveé uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim uddlostem,

jsou zalozeny na pfedpokladech a vypoctech Spolec¢nosti nebo dlivéryhodnych zdroj(.

Skutecnosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od ocekdavani, prfedpoklad(l a dalsich, v této analytické zprdvé
uvedenych informaci vyznamné lisit. Informace v analytické zpravé uvedené mohou byt zjednoduseny, nebot maji slouzit
vyhradné k vytvofeni obecné a zdkladni pfedstavy o dané otdzce ¢i tématu. Obsah analytické zprdvy predstavuje nazor
Spolecnosti nebo osob v ni uvedenych ke dni zverejnéni a mize byt zménén bez predchoziho upozornéni. Interval
budoucich zmén provedenych v analytické zpraveé neni mozné pfedem stanovit. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti
obchodi a investic do jakychkoli financ¢nich nastrojl rozhodovat samostatné, a to na zékladé ndlezitého zvazeni ceny,

pfipadného rizika a vlastni pravni, dafiové a finanéni situace.

Pokud se v analytické zprave hovofi o jakémkoliv vynosu, je vzdy tfeba vychdzet ze zdsady, Zze minulé vynosy nejsou
zdrukou vynos( budoucich, a jakakoliv investice v sobé zahrnuje riziko kolisdni hodnoty a zmény sménnych kurzd, a Ze
navratnost plvodné investovanych prostfedk( ani vySe zisku neni zaru¢ena. Spole¢nost neni odpovédnd za Zadnou

Skodu, kterd vznikne jakékoli osobé ve spojeni' s informacemi obsazenymi v této analytické zprave.

Obsah analytické zpravy je chranén dle autorského zdkona, majitelem autorskych prav je Spole¢nost. Spole¢nost nenese

odpovédnost za Sifeni nebo uvefejnéni informaci tfetimi osobami.

Tato analytickd zprava neni Prospektem, nabidkou ani investi¢nim doporuc¢enim k ndkupu ¢i prodeji cennych papird,

majetku, aktiv, ¢i jiného finan¢niho instrumentu, ani znaleckym posudkem.

LIFTIA



https://www.fixed.zone/fixed-for-investors/

LIFTIA

LIFTIA s.r.o.

U Jezu 525/4, 460 01, Liberec
IC: 06012442 DIC: CZ06012442
e-mail: tomas.morava@liftia.cz

tel: +420 737 250 187

Odpovédny garant analytické zprdvy

Ing. Tomas Morava Ph.D
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