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ocenéni akcii spole¢nosti
EURONICS CR a.s., IC 255 72 211,
se sidlem namésti Prace 2523, 760 01 Zlin

Objednatel: CYRRUS CORPORATE FINANCE, a.s.
Jana Babaka 2733/11, Kralovo pole, 612 00 Brno
IC 277 58 419,
spoleCnost je zapsana v obchodnim rejstitku vedeném Krajskym soudem
v Brné, v oddile B, vlozka 5249

Ukel znaleckého posudku:

e piedmétem znaleckého posudku je ocenéni akcii spoleénosti EURONICS CR a.s., se
sidlem namésti Prace 2523, 760 01 Zlin, IC 255 72 211, pro ucely prodeje ve vefejné
drazbé

e vysledna cena obvykla, pfimérena hodnoté akcie bude stanovena pro 1 ks kmenové
akcie, znéjici na jméno, v listinné podobé, ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢,
s ¢iselnym oznacenim 0146

e ocefovana akcie je nové vydanou akcii v procesu sniZeni zakladniho Kkapitalu
spole¢nosti misto 1 ks kmenové akcie, znéjici na jméno, v listinné podobé, ve jmenovité
hodnoté 100 000,- K¢, s ¢iselnym oznacenim 0058, ktera byla prohlaSena za neplatnou

Diivérnost posudku:
e 7adna C¢ast tohoto posudku nesmi byt citovana, reprodukovana ¢i jinak rozmnozovana bez
pisemného souhlasu objednatele CYRRUS CORPORATE FINANCE, a.s.
e znalec souhlasi se zvefejnénim citaci ze znaleckého posudku, nezbytnych pro provadéné
ukony k dosazeni ucelu, pro néz je ocenéni zpracovano

Posudek zpracoval:

Ing. Vlastimil Zajicek (zajicek@gh.cz)

znalec v oboru ekonomika

odvétvi ceny a odhady podnikil, cennych papirii a nehmotného majetku

Semetin 1701, 755 01 Vsetin

Posudek zpracovan k datu: 31.12.2022
Posudek zpracovan dne: 11.04.2023

Posudek znalce obsahuje 26 stran textu, véetné titulniho listu a 3 listy pfiloh a vypoéti. Objednateli se
piedava ve 3 vyhotovenich.
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A.NALEZ

1. ZNALECKY UKOL

1.1. PREDMET A UCEL POSUDKU

Ukolem znalce je vypracovat znalecky posudek, jehoz pfedmétem bude ocenéni akcii a stanoveni
ceny obvyklé, pfiméfené hodnoté¢ akcii spolecnosti:

EURONICS CR as.,
se sidlem nameésti Prace 2523, 760 01 Zlin, IC 255 72 211, zapsané v obchodnim rejstfiku, vedeném
Krajskym soudem v Brn¢, v oddile B, vlozka 3059, pro Gcely prodeje ve vetejné drazbé.

Dne 22.02.2023 uéinilo predstavenstvo spolenosti EURONICS CR a.s. v souvislosti s pfedchozim
rozhodnutim valné hromady o sniZzeni zékladniho kapitalu a dal$im ndvaznym postupem pfi nevraceni
akcii dle zakona o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich) toto
rozhodnuti:
1. Pfedstavenstvo spolecnosti timto prohlasuje veskeré listinné akcie spolecnosti, které nebyly
spole¢nosti akcionafi odevzdany v fadné ani v dodate¢né 1huté do 21.02.2023, za neplatné.
Neplatnymi se stavaji akcie:
o 1 ks kmenové listinné akcie na jméno o jmenovité hodnoté¢ 100 000,- K¢ s
¢iselnym oznacenim 0058.
2. Dosavadni vlastnici akcii, jejichz akcie byly rozhodnutim spolec¢nosti prohlaseny za
neplatné, se mohou se svym narokem na vyplaceni protiplnéni obratit na piedstavenstvo
spole¢nosti.

Predmétem prodeje ve veiejné drazbé a predmétem ocenéni timto znaleckym posudkem bude 1 ks
kmenové akcie, znéjici na jméno, v listinné podobé, ve jmenovité hodnoté 10 000,- K&, s ¢iselnym
oznaCenim 0146. Jedna se o novou akcii, vydanou v procesu snizeni zakladniho kapitalu spolec¢nosti
misto 1 ks kmenové akcie, znéjici na jméno, v listinné podobé, ve jmenovité hodnoté 100 000,- K¢,
s ¢iselnym oznacenim 0058, ktera byla pfedstavenstvem spolec¢nosti prohlaSena za neplatnou.

Ocefovana akcie predstavuje 0,4082% na zékladnim kapitélu spole¢nosti EURONICS CR a.s. a
soucasné 1 hlas pti hlasovani na valné hromad¢ z celkového poctu 245 hlast (tj. 0,4082% podil na
hlasovacich pravech).

Pfi ocenéni akcii bude postupovano tak, Ze metodologii oceniovani bude nejdiive ocenéna spole¢nost
EURONICS CR a.s. jako celek a bude stanovena hodnota &istého obchodniho majetku, pfiéemz
nasledné bude hodnota akcie urCena jako alikvotni podil na hodnoté ¢istého obchodniho majetku.
Tento vypocet bude korigovan podle toho, jakou maji rizni akcionafi moznost ovliviiovat chod
spoleénosti a soucasné bude zohlednéna niZsi prodejnosti akcii. Po zahrnuti srazek za minoritni podil
anebo srazek za neobchodovatelnost a omezenou prodejnost (likvidnost) akcii bude stanovena cena
obvykla jedné akcie.

Datum, ke kterému je ocenéni akcii provedeno
Znalecky posudek je zpracovan a hodnota akcii je stanovena k datu 31.12.2022.

1.2. PROHLIDKY A KONZULTACE

Prohlidky a konzultace

Prohlidky, zkoumani a posuzovani spole¢nosti jejiz akcie jsou ocenovany, majetku a zavazki, ucetni
evidence, a kontrola a ptedavani podkladii a dokumentl nutnych ke zpracovani znaleckého posudku
probihaly v mésicich bieznu a dubnu roku 2023 za tcasti pana Ing. Kamila Cejky, vykonného feditele
skupiny HP TRONIC; pana Ing. Ondfeje Chwaszcze PhD, finan¢niho feditele skupiny HP TRONIC;
pana Ing. Ivo Winklera, manaZera ucetnictvi a dani skupiny HP TRONIC; a pani Mgr. Veroniky
Jordanové, vedouci pravniho oddé€leni firem ve skupiné HP TRONIC.
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1.3. ZAKLADNI UDAJE O AKCIiCH SPOLECNOSTI

Zikladni udaje o akciich spolecnosti
Emitent, spolec¢nost:

Druh akcie:

Forma akcie:

Podoba akcie:

Jmenovita hodnota:

Pocet akcii:

Pocet hlast na pripadajicich akcii
pti hlasovani na valné hromade¢:
Zakladni kapital emitenta:

Celkovy pocet hlasii ve spole¢nosti:

Prava spojena s CP:

Omezeni prevoditelnosti:

Samostatn¢ prevoditelna prava:

Obchodovani na regulovaném trhu:

EURONICS CR a.s., se sidlem namésti Prace 2523, 760 01
Zlin, IC 255 72211, zapsand v OR, vedeném Krajskym
soudem v Brné, v oddile B, vlozka 3059

kmenova

na jméno

listinna

10 000,- K¢

245

1 (jeden)
2 450 000,- K¢
245 (dve st Ctyticet pét)

dle pfislusSnych ustanoveni zdkona o obchodnich
spolecnostech a  druzstvech (zdkon o obchodnich
korporacich), zakona o cennych papirech, zakona o

podnikani na kapitalovém trhu a stanov spolecnosti

akcie spolecnosti jsou pievoditelné pouze s predchozim
souhlasem predstavenstva spole¢nosti. K piijeti tohoto
rozhodnuti se vyzaduje souhlas 4/5 vSech clenu
predstavenstva.

ocenéni se vztahuje k akciim, u nichz nebyla samostatné
prevoditelna prava spojena s akcii pfevedena

akcie nebyly pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu

nebo mnohostranném obchodnim systému
Dle stanov spolecnosti akcie mohou byt vydany ve form¢ hromadné listiny nahrazujici jednotlivé
akcie drzené jednim akcionafem v dané dobe.

Akcionari spole¢nosti
Akcionafi k 30.12.2022

. pocet akcii souhrnna jmenovita % na zékladnim

akciondf (ks) hodnota akeii (K&) kapitalu

HP TRONIC Zlin, spol. s r.0 145 1450 000 59,18%
Petr Vyhnalek 23 230 000 9,39%
HANZEL spol. s r.0. 6 60 000 2,45%
SHOP TRADING s.r.0. 5 50 000 2,04%
Drobni akcionafi 66 660 000 26,94%
Celkem 245 2 450 000 100,00%

Zdroj: Seznam akcionétd spoleénosti EURONICS CR a.s.

1.4. DEFINICE HODNOTY, CENY A DALSiCH POJMU

Definice hodnoty

V souladu s Mezinarodnimi ocefiovacimi standardy (International Valuation Standards) se pod
pojmem trzni hodnota rozumi odhadnuta castka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni
mezi koupéchtivym kupujicim a prodejechtivym prodavajicim pfi transakci mezi samostatnymi a
nezavislymi partnery po nalezitém marketingu, pfi jejimz uzavieni by jeji strany jednaly informovang,
rozumng a bez natlaku.
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Redlna hodnota

Redlna hodnota vychazi ztrzni ceny, nikoliv z ocenéni specifického pro ucetni jednotku. Cilem
ocenéni realnou hodnotou je odhadnout cenu, za niz by mezi ucastniky trhu, ke dni ocenéni a za
obvyklych trznich podminek, prob&hla fadna transakce spocivajici v pifevodu aktiv nebo pievodu
zavazki (tj. vystupni cenu ke dni ocenéni z pohledu ucastnika trhu, ktery vlastni aktivum nebo dluzi
zavazek).

Dle natizeni Komise (ES) ¢. 1126/2008 ze dne 3. listopadu 2008, kterym se piijimaji nékteré
mezinarodni ucetni standardy v souladu s nafizenim Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢.1606/2002
se realnou hodnotou rozumi cena, ktera by byla ziskana za prodej aktiva nebo zaplacena za prevod
zavazku viadné transakci mezi ucastniky trhu vden ocenéni (viz. IFRS 13 Ocenéni realnou
hodnotou).

Cena

Cena je vyrazem pouzivanym pro pozadovanou, skute¢né placenou nebo nabizenou ¢astku za zbozi ¢i
sluzbu, at’ je zvefejnéna nebo udrZzovana v tajnosti. Cena se mtize odliSovat od trzni hodnoty vlivem
mimotadnych okolnosti trhu, osobnich pomér prodavajiciho nebo kupujiciho nebo vlivem zvlastni
obliby. Cena je obecnym tudajem o relativni hodnoté pfifazené zbozi nebo sluzbam jednotlivymi
kupujicimi anebo prodéavajicimi v jednotlivych situacich.

Zkracena definice ceny: Cena je hodnota zboZi nebo sluzeb vyjadiena v penézich.

Cena obvykla

Pro tcely zakona o ocenovani se cena obvykla rozumi cena, ktera by byla dosazena pii prodejich
stejného popiipadé obdobného majetku nebo pii poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém
obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pfitom se zvazuji vS§echny okolnosti, které maji na cenu
vliv, avsak do jeji vySe se nepromitaji vlivy mimofadnych okolnosti trhu, osobnich pomért
prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvlastni obliby. Mimofadnymi okolnostmi trhu se rozuméji
napiiklad stav tisn€ prodavajiciho nebo kupujiciho, disledky ptirodnich ¢i jinych kalamit. Osobnimi
poméry se rozuméji zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi prodavajicim a
kupujicim. Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota pfikladana majetku nebo sluzbé vyplyvajici
z osobniho vztahu k nim.

Obchodni zavod (diive podnik)

Pojem obchodni zavod definuje novy ob¢ansky zakonik nasledujicim zpisobem:

Obchodni zavod (dale v textu taky jako ,,zavod* nebo ,,podnik*) je organizovany soubor jméni, ktery
podnikatel vytvoril a ktery z jeho viile slouzi k provozovani jeho Cinnosti. Ma se za to, Ze zavod tvori
v§e, co zpravidla slouZi k jeho provozu.

Podnik (dnes obchodni zavod)

V praxi zazity a velmi ¢asto pouZzivany pojem podnik byl definovan v dfive platném obchodnim
zakoniku. Podnikem se pro uéely obchodniho zakoniku rozumél soubor hmotnych, jakoZ i osobnich a
nehmotnych slozek podnikani. K podniku nalezi véci, prava a jiné majetkové hodnoty, které patii
podnikateli a slouzi k provozovani podniku nebo vzhledem k své povaze maji tomuto ucelu slouzit.
Podnik je véc hromadna.

Podil

Podle zakona o obchodnich korporacich podil pfedstavuje ti¢ast spolecnika v obchodni korporaci a
prava a povinnosti z této ucasti plynouci.

Podil spole¢nika ve spolecnosti s ru¢enim omezenym se urcuje podle poméru jeho vkladu na tento
podil pfipadajici k vysi zakladniho kapitalu, ledaze spolecenska smlouva urci jinak.

Spolecenska smlouva mize piipustit vznik rdznych druhii podili. Podily, se kterymi jsou spojena
stejna prava a povinnosti, tvoii jeden druh. Podil, se kterym nejsou spojena zadna zvlastni prava a
povinnosti, je podil zakladni. Urci-li tak spolecenskd smlouva, miize spolecnik vlastnit vice podild, a
to i rizného druhu.
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Akcie

Akcie je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimZ jsou spojena prava akcionafe jako
spole¢nika podilet se podle zdkona o obchodnich korporacich a stanov spolecnosti na jejim fizeni,
jejim zisku a na likvidaénim ztistatku pfi jejim zruseni s likvidaci.

Obchodni majetek a jméni podnikatele

Definice pojmi obchodni majetek a obchodni jméni je uvedena v ustanoveni § 2 zakona o pfeménach
obchodnich spole¢nosti a druzstev pro pravnické osoby nasledovné:

Obchodnim majetkem podnikatele, ktery je pravnickou osobou, se rozumi veskery jeho majetek.
Obchodnim jménim (jménim) podnikatele, ktery je pravnickou osobou, je soubor jeho veskerého
majetku a zavazku.

Cisty obchodni majetek

Znalecky posudek stanovi hodnotu c¢istého obchodniho majetku, kterym se v souladu s diive
zavedenou a pouzivanou terminologii rozumi:

Cistym obchodnim majetkem je obchodni majetek po odedteni veikerych zavazki, je-li podnikatel
pravnickou osobou.

Vlastni kapital
Vlastni kapital tvofi zdroje financovani obchodniho majetku podnikatele a v rozvaze se vykazuje na
stran¢ pasiv.

1.5. NOMINALNI vs. REALNE CENY
Vsechny udaje ve vypoctech ocenéni akcii spole¢nosti jsou uvedeny v nominalnich hodnotach (tj.
vcetn¢ inflace).
Zakladni vztah mezi nominalnimi a redlnymi cenami je:
(1 + nominalni cena) = (1 + inflace) * (1 + realna cena)
Nominalni hodnoty jsou pro tcely ocenéni vhodnéjsi z téchto divodu:
a) manazefi vétSinou uvazuji a planuji v nominalnich hodnotach
b) trokové miry jsou uvadény v nominalnich hodnotach
¢) historické finan¢ni vykazy jsou rovnéz uvadény v nominalnich hodnotach, prognéza v
realnych hodnotach by byla zavad¢jici
d) totéz plati pro historické a projektované ROIC (rentabilita celkového investovaného
kapitalu)

1.6. OBECNE PREDPOKLADY A OMEZUJiCi PODMINKY

Toto ocenéni bylo zpracovano v souladu s nasledujicimi obecnymi pifedpoklady a omezujicimi
podminkami:

1. Znalec vychazel ze svych databazi, obecné dostupnych informaci a z informaci a prohlaseni o
pravosti a platnosti podkladii piedlozenych spole¢nosti EURONICS CR a.s. Neodpovida tudiz
zejména za:

a) pravost a platnost vlastnickych nebo jinych vécnych prav k oceflovanym movitym a nemovitym
vécem

b) pravost a platnost prav k cizim vécem a najemnich vztahti k nim, jejichZ existence méla, nebo
mohla mit vliv na provedené ocenéni

2. Znalec vychazel z toho, ze informace ziskané z klientem ptedlozenych podklad pro zpracovani
ocenéni byly vérohodné, pravdivé a spravné a nebyly tudiz ve vSech pfipadech z hlediska jejich
presnosti a uplnosti ovétovany.

3. Znalec zpracoval ocenéni podle podminek na trhu v dob¢ jeho provadéni a neodpovida za ptipadné
zmény v podminkach trhu, ke kterym by doslo po pfedani ocenéni.

4. Hodnoty v tomto ocenéni stanovené, respektuji pravni predpisy v oblasti cen, financovani,
ucetnictvi a dani, které mély platnost k datu, ke kterému je ocenéni zpracovano.
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5. Uvadéné analyzy, ndzory, pristupy a zavéry jsou platné jen za omezujicich podminek a
predpokladd, které jsou uvedeny v posudku a jsou nezaujatymi profesionalnimi analyzami, nazory a
zavery znalce.

6. Znalec nema zadny soucasny ani budouci zajem na majetku, ktery je pfedmétem posudku, a nema
zadny osobni zajem nebo predpojatost vici zahrnutym ¢astem.

7. Znalecky posudek respektoval podminky daného piipadu a byl zpracovan za ucelem ocenéni:

a) 1 ks nové kmenové akcie, znéjici na jméno, v listinné podob¢, ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢,
spole¢nosti EURONICS CR a.s.,

b) vydané v procesu snizeni zakladniho kapitalu spolecnosti misto 1 ks kmenové akcie, znéjici na
jméno, v listinné podob¢, ve jmenovité hodnote 100 000,- K¢, s ¢iselnym oznacenim 0058, ktera byla
predstavenstvem prohlasena za neplatnou,

¢) z divodi prodeje této nové akcie ve vetejné drazbe,

a nemuze byt pouzit jako podklad pro zadné jiné ucely.

1.7. PODKLADY PRO ZPRACOVANI ZNALECKEHO POSUDKU

1) Vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti EURONICS CR a.s.

2) Vypis z obchodniho rejsttiku spole¢nosti HP TRONIC Zlin, spol. s r.o.

3) Seznam akcionait EURONICS CR a.s. k 30.12.2022

4) Stanovy spole&nosti EURONICS CR a.s.

5) Ugetni zavérky za rok 2017-2021 tj. vykazy zisku a ztraty a rozvahy véetné piiloh k uéetni zavérce
6) Predbézna ucetni zavérka k 31.12.2012

7) Notaisky zapis NZ 154/2022 — rozhodnuti valné hromady spoleénosti EURONICS CR as. o
snizeni zakladniho kapitalu spole¢nosti ze dne 23.06.2022

8) Vyzva k predlozeni akcii k jejich viméné za nové vydané akcie spole¢nosti EURONICS CR a.s. ze
dne 15.11.2022

9) Rozhodnuti o poskytnuti dodate&ni lhiity k predloZeni akcii spole¢nosti EURONICS CR a.s. ze dne
23.01.2023

10) Rozhodnuti o poskytnuti dodate¢ni lhiity &. 2 k predlozeni akcii spoleénosti EURONICS CR a.s.
ze dne 02.02.2023

11) Rozhodnuti piedstavenstva o zneplatnéni akcii spole¢nosti EURONICS CR a.s. ze dne 22.02.2023
12) CSU — hlavni makroekonomické ukazatele CR (leden 2023)

13) Makroekonomické predikce Ceské republiky, MFCR, leden 2023

2. POPIS OCENOVANE SPOLECNOSTI

2.1. ZAKLADNI UDAJE SPOLECNOSTI

Vznik spole¢nosti

Akciovéa spole¢nost EURONICS CR a.s., se sidlem namésti Prace 2523, 760 01 Zlin, IC 255 72 211,
zapsana v obchodnim rejstiku, vedeném Krajskym soudem v Brné, v oddile B, vlozka 3059, vznikla
ke dni zapisu do obchodniho rejstiiku, tj. 12. srpna 1999. Péivodni obchodni firma PROTON CR a.s.
byla s u¢innosti od 1. srpna 2000 zm&néna na EURONICS CR a.s. Zakladni kapital spole¢nosti &ini 2
450 000,- K¢.

Pfedmét podnikani spolecnosti dle obchodniho rejstiiku
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

Zakladni idaje z Registru ekonomickych subjekti CSU

Obchodni firma: EURONICS CR a.s.

1CO: 25572211

Statisticka pravni forma: 121 - Akciova spole¢nost

Datum vzniku: 12. 8. 1999

Adresa sidla: Zlin, namé&sti Prace 2523, PSC 76001
Okres (CZ-NUTS): CZ0724 - Zlin
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Obec: 585068 - Zlin

Hlavni ekonomicka ¢innost (CZ NACE):
74 - Ostatni profesni, védecké a technické ¢innosti

Ostatni ekonomické ¢innosti (CZ NACE):
471 - Maloobchod v nespecializovanych prodejnach
62090 - Ostatni ¢innosti v oblasti informacnich technologii
73120 - Zastupovani médii pii prodeji reklamniho ¢asu a prostoru
73200 - Priizkum trhu a vetejného minéni

Institucionalni sektor (ESA 2010):
11002 - Narodni soukromé nefinancni podniky

Velikostni kat. dle po¢tu zaméstnancii:
Neuvedeno

2.2. HLAVNI CINNOSTI A POSKYTOVANE SLUZBY EURONICS CR a.s.
Spolecnost EURONICS CR a.s. provozuje sit’ elektro prodejen na tizemi Ceské republiky. Sdruzuje
desitky kamennych obchodi a disponuje 3 vlastnimi sklady, autodopravou a internetovym obchodem.

Obchodni Sit EURONICS nabizi prodej Sirokého sortimentu spotiebni elektroniky a domaécich
elektrospotiebicli. Od vyrobkli malych i velkych spotiebi¢li do domacnosti, pies notebooky, tablety,
mobilni telefony a dalsi vybaveni do kancelafi az po navigace, fotoaparaty a ostatni produkty vhodné
na cesty i pro zabavu anebo i vybavu pro domaci kutily. Prodavany sortiment vyrobkti zahrnuje chytré
technologie, ekologické a také usporné produkty. Aktualni nabidka elektro zbozi je zadkaznikiim
prezentovana prostiednictvim akénich letakd.

Maloobchodni prodej zbozi elektro je ¢lenén zejména podle téchto produktovych kategorii:
o spotiebni elektronika (CE - Consumer Electronics)

vypocetni technika (IT - Information Technology)

velké domaci spottebice (MDA - Major Domestic Appliances)

kancelatska technika (OES - Office Equipment)

kamery a fotoaparaty (PHOTO)

malé domaci spotiebi¢e (SDA- Small Domestic Appliances)

telefony a komunikacni zatizeni (TELCO)

O O O O O O

Krom¢ sité prodejen je mozno objednavky z e-shopu www.euronics.cz vyzvedavat na nékterem z vice
nez 100 vydejnich mist DATART po cele CR. Zakladatelem a hlavnim akciondfem EURONICS CR
a.s. je spole¢nost HP TRONIC Zlin, spol. s r.o.

B. POSUDEK
1. METODY OCENOVANI AKCIi

a) Metody ocenovani zaloZené na ziakladé analyzy piijmi (vynosové metody)

1.Dividendové diskontni modely

Vnitini hodnota akcie je dana souctem soucasnych hodnot veskerych budoucich piijmt z akcie
(dividenda, resp. prodejni cena akcie, pokud piedpokladame prodej).

1.1. Zakladni dividendovy diskontni model

Model lze pouzit pro stacionarni akcie, tj. pro akcie jejichz historické dividendy osciluji, avSak se
nevyznacuji trendem.

Vnitini hodnota akcie pro nekonecné obdobi drzby:

o6} Dt
V() = 2 """"""""
t=1 (141

V, - vnitini hodnota akcie
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D;— dividenda v Case t
r — pozadovana vynosnost akcie

V ptipadé o¢ekavané konstantni dividendy ma vzorec tvar:
0 D D

VO = =
t=1 (1+r)" i

1.2. Jednostupiiovy dividendovy diskontni model
Model se pouziva u akcii, kde dividendy osciluji, ale kromé oscilaci je patrny i trend. Uvedeny model
pocita s konstantnim tempem rustu (g) dividend:

D¢=D, (1+g)'

pak pro g < r plati:
® D, (l+g) D, (1+g) Dy

Vo= X2 = = (Gordontiv model)
t=1 (1+r)* r-g r-g

Tempo rlstu (g) se vypocte z historickych dividend z posledni a prvni dividendy:

n Dt

g= Y — -1

D,

1.3. Vicestupiiovy dividendovy model
Nejjednodussim je dvoustupnovy dividendovy model, ktery rozdéluje Zivotnost spole¢nosti na dva
stupné (faze). Kazdému piislusi rozdilna mira rustu dividend g; a g,.
Dvoustupnovy dividendovy diskontni model pro nekone¢né obdobi drzby ma tvar:
T Do (I+g) D, (I+g)" (1+g)
VO = +
t=1  (1+r) (40" (r-g)

2.Metoda diskontovaného volného penéZniho toku (DCF)
Ocenéni akcii prostiednictvim zakladni metody pro ocenéni podniku. Metoda DCF stanovi provozni
hodnotu podniku jako soucet:
e soucasné hodnoty ocekavaného volného cash-flow (FCF) po dobu prognozy a
e soucasné hodnoty pokracujici hodnoty podniku (continuig value)
Provozni hodnota podniku se vypocte podle vztahu:

T FCF, PH
Vop = Z +
=1 (1+0) (1+1)"

Vop— provozni hodnota podniku

FCF; - volné cash-flow v roce t

PH — pokracujici hodnota

T — pocet let prvni faze (prognozy FCF)

r — diskontni mira

Hodnota podniku (DCF Entity) je dana souctem provozni hodnoty podniku a separatné precenénych
neprovoznich aktiv, ktera nemaji pfimou vazbu na tvorbu provozniho CF. Od hodnoty podniku DCF
Entity ode¢teme cizi uro¢eny kapital k datu ocenéni a dostaneme vyslednou hodnotu podniku (Equity
Value) — hodnotu ¢istého obchodniho majetku.

Hodnota akcie je stanovena jako podil ¢istého obchodniho majetku ptipadajici na akcii.

3.Metoda EVA (Economic Value Added, Economic Profit)

Ekonomicka ptidand hodnota je dana soucinem investovaného kapitdlu a rozpéti mezi vynosnosti
celkového investovaného kapitalu (ROIC) a cenou kapitalu (WACC).

EVA = Investovany kapital * (ROIC - WACC)

nebo:
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EVA = NOPLAT - Platby za kapital
EVA = NOPLAT - (Investovany kapital * WACC)
e kde NOPLAT je provozni zisk po upravenych danich
e NOPLAT=EBIT x (1-danova sazba)
Provozni hodnota podniku = Investovany kapital + Soucasna hodnota EVA + Soucasna hodnota

pokracujici hodnoty.

T EVA; PH
Vep= Ic + X +

t=1 (1+r)! (141)T

Vop— provozni hodnota podniku

Ic — investovany kapital k pocatku prognozy

EVA: - ekonomicka ptidana hodnota v roce t

PH — pokracujici hodnota

T — pocet let prvni faze (prognozy FCF)

r — diskontni mira

Dale je postup vypoctu hodnoty akcie shodny s metodou DCF. Vysledna hodnota ¢istého obchodniho
majetku a akcie musi byt stejna, jako pii vypoctu metodou DCF.

b) Metody ocefiovani zaloZené na zakladé analyzy majetku (majetkové ocenéni)

1.U¢etni hodnota (Book Value)

Jednoduchy zplisob ocenéni, vychazejici zrozvahy spolecnosti. Hodnota akcie je dana podilem
vlastniho kapitalu pfipadajiciho na jednu akcii.

2.Metoda Cistych aktiv (Net Asset Valuation)

Postup ocenéni spociva v korektnim ocenéni jednotlivych aktiv a zavazkl pii pouziti vybranych
auditorskych postupit a prihlédnutim k zdsadé opatrnosti a se zohlednénim opravnych polozek.
Majetek je ocenovan s ohledem na soucasné ceny na trhu majetku a moznosti jeho prodejnosti.
Vysledek je dan vztahem: aktiva — cizi zdroje celkem = Cisty obchodni majetek. Vysledna hodnota
akcie se pak vypocte jako podil ¢istého obchodniho majetku piipadajici na akcii.

3.0cenéni akcii dle zakona o ocenovani

Zakon o ocenovani ¢. 151/1997 Sb., ktery upravuje zplsoby ocenovani pro ucely stanovené
zvlastnimi predpisy, stanovuje v §19, ze cenné papiry obchodované na regulovaném trhu se ocenu;ji
kurzem vyhlaSenym na regulovaném trhu v den ocenéni, ptipadné jiny den stanoveny zakonem a v
§20, Ze akcie neobchodované na evropském regulovaném trhu nebo zahrani¢nim trhu obdobném
regulovanému trhu a akcie nepfijaté k obchodovani na téchto trzich se ocenuji podilem:

vlastni kapital a.s. podle Getni zavérky za piedchozi ucetni obdobi

V=
pocet akcii pfevedeny na shodnou emisni hodnotu

4.Likvida¢ni metoda

Pouziva se v piipadé ocenéni podniku, resp. akcii, u n€¢hoz neni splnén predpoklad nepietrzitého
trvani v dohledné budoucnosti anebo pokud je nejlep§im moznym a pravé piipustnym naloZenim
s podnikem jeho likvidace.

¢) Metody oceriovani zaloZené na zakladé analyzy trhu (trZni porovnani)

1.Model zaloZeny na poméru P/E - cena/zisk (Price to Earnings Method)

Hodnota akcie je dana sou¢inem zisku na akcii (EPS) a pomérového ukazatele P/E (Price/Earnings
ratio) skupiny srovnatelnych podniki, které maji stejnou nebo podobnou ¢innost podnikani.
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2.0cenéni pomoci multiplikatori odvozenych ze srovnatelnych spole¢nosti (Comparable
Companies)

Hodnota ocetiované akcie je odvozena srovnanim s akciemi obdobnych spolecnosti, u kterych je cena
akcii znama (dosaZena kupni cena, cena na burze).

Z parametri (trzby, EBITDA, zisk, dividenda, ucetni hodnota, cash-flow apod.) pfipadajicich na
jednu akcii se pro kazdou srovnatelnou spolecnost stanovi pomérové ukazatele (multiplikatory) a to
napiiklad:

cena akcie/trzby

cena akcie/EBITDA

cena akcie /zisk

cena akcie/dividenda

cena akcie/ucetni hodnota

cena akcie/cash-flow ap.

Hodnota akcie je pak dana nasobkem parametru na akcii (napf. trzeb) spole¢nosti a prislusného
pramérného multiplikatoru.

3.Modely zaloZené na historickych udajich

Obdobny vypocéet pomoci multiplikatord jako u pfedchoziho zplisobu. Namisto srovnani s akciemi
obdobnych spolecnosti porovnavame zndmy primérny historicky trzni kurz akcie z primérnymi
historickymi parametry (trzby, EBITDA, zisk, dividenda, ucetni hodnota, cash-flow ap.) na jednu
akcii. Stanovime pomérové ukazatele (multiplikatory), napf. historicka cena akcie/ historické trzby,
historicka cena akcie/ historicka EBITDA, historicka cena akcie /historicky zisk, historicka cena
akcie/ historicka dividenda, historickd cena akcie/historicka uCetni hodnota, historicka cena
akcie/historické cash-flow aj.

Hodnota akcie je sou¢inem o¢ekdvaného parametru na akcii (napt. trzeb) a ptislusného multiplikatoru.

d) Ocenéni dle kursu akcie na Burze cennych papirii Praha, a.s. / RM-SYSTEM, &eska burza
cennych papiru a.s.

Vhodné pro ocenéni mensiho poctu akcii. Ocenéni vét§itho poctu akcii timto zptisobem je obvykle
irelevantni. Ceny generované na burze nezohlednuji zadnym zplisobem mozné synergické efekty
vyplyvajici zmozZnosti drzby vétSiho ¢i rozhodujiciho mnozstvi akcii, které by mohly byt
identifikovany potencialnimi investory skupujicimi tyto cenné papiry. Navic prodeje tzv. kontrolnich
balikii obvykle nejsou realizovany prosttednictvim burzy.

2. POUZITE ZPUSOBY OCENENI AKCII

2.1. VOLBA METOD OCENENI

Pro ocenéni spole¢nosti EURONICS CR a.s. jako celku, stanoveni &istého obchodniho majetku a ceny
obvyklé, pfiméfené hodnoté akcii byl pouzit trzni i majetkovy piistup k ocenéni.

Ze skupiny metod trzniho porovnani byla pouzita:

1) Metoda srovnatelnych spole¢nosti (Comparable Companies Method),

jejichz akcie jsou obchodovany na vetejnych trzich.

Dale ze skupiny metod majetkového ocenéni byla pro stanoveni indikativni hodnoty, pfestoze nema
dostatecnou vypovidaci schopnost, pouzita metoda:

2) U&etni hodnoty.

Jedna se o obecné uznavané objektivni metody ocenéni, odpovidajici i€elu ocenéni, pro néz je
ocenéni provadéno.
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3. VYPOCET OCENENI METODOU UCETNI HODNOTY

Zakladem pro ocenéni uéetni hodnotou je rozvaha (bilance) sestavena k datu 31.12.2022. Ugetni
hodnotu jméni je mozno chapat jako soubor veskerého majetku a zavazki, ktery je uveden v rozvaze.
Z rozdilu mezi ucetni hodnotou celkovych aktiv a GcCetni hodnotou zavazkii v§eho druhu zjistime
ucetni hodnotu spole¢nosti (resp. akcii) jako hodnotu vlastniho kapitalu. Vyhodou metody ocenéni
podle tc¢etni hodnoty je jednoducha aplikace a pritkaznost vzniku vychozich hodnot, kdy jednotlivé
slozky majetku a zavazkli v GCetnictvi jsou ocefiovany zavaznymi zpusoby, vyplyvajicimi ze zakona o
ucetnictvi.

Uketni ocenéni vlastniho kapitalu resp. akcii, jejichZ souhrnna jmenovita hodnota odpovida 100% na
zakladnim Kkapitilu a hlasovacich pravech spole¢nosti EURONICS CR a.s., vychazejici z pFedbéiné
rozvahy sestavené k 31.12.2022:
ucetni hodnota netto
AKTIVA CELKEM (v tis. K¢) 99 955
Pohledavky za upsany vlastni kapital
Dlouhodoby majetek 0
Dlouhodoby nehmotny majetek 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Ocenitelna prava
B. L. 2.1. Software
B. I. 2.2.Ostatni ocenitelna prava
Goodwill
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na DNM a nedok. dlouh. nehmotny majetek
B. I. 5.1. Poskytnuté zalohy na dlouh. nehmotny majetek
B. I. 5.2.Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
B.1I.  Dlouhodoby hmotny majetek 0
B.II. 1. Pozemky a stavby
B. II. 1.1. Pozemky
B. II. 1.2. Stavby
. II. 2. Hmotné movité véci a jejich soubory
. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
. II. 4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek
B. II. 4.1. Péstitelské celky trvalych porosti
B. II. 4.2. Zékladni stddo a tazna zvirata
B. II. 4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
B.II. 5. Poskytnuté zalohy na DHM a nedok. dlouh. hmotny majetek
B. II. 5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
B. II. 5.2. Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny majetek
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B.III.  Dlouhodoby finanéni majetek 0
B. III. 1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
B. III. 2. Zapujcky a Gvéry - ovladana nebo ovladajici osoba
B. III. 3. Podily - podstatny vliv
B. III. 4. Zaptjcky a uvéry - podstatny vliv
B. III. 5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
B. III. 6. Zaptjcky a uvéry - podstatny vliv
B. III. 7. Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek
B. III. 7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek
B. III. 7.2. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek
C. Obézna aktiva 87 483
C.L Zasoby 0
C.I. 1. Material
C.1.2. Nedokonc¢ena vyroba a polotovary
C. 1. 3. Vyrobky a zbozi
C. 1. 3.1. Vyrobky
C. 1. 3.2.Zbozi
C.1.4. Mladé a ostatni zvifata a jejich skupiny
C. 1. 5. Poskytnuté zalohy na zasoby
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.II.  Pohledavky 66 991
. II. 1. Dlouhodobé pohledavky 0
C. II.1.1. Pohledavky z obchodnich vztahii
C. I1.1.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
C. I1.1.3. Pohledavky - podstatny vliv
C. II.1.4. Odlozena danova pohledavka
C. II.1.5. Pohledavky ostatni
C. II.1. 5.1. Pohledavky za spole¢niky
C. II.1. 5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy
C. II.1. 5.3. Dohadné ucty aktivni
C.II.1. 5.4. Jiné pohledavky
C.11.2. Kratkodobé pohledavky 66 691
C. 1L 2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 4365
C.II. 2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
C. II. 2.3. Pohledavky - podstatny vliv
C. II. 2.4. Pohledavky ostatni 62 626
C.1I. 2.4.1. Pohledavky za spole¢niky
C.1I. 2.4.2. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
C.1II. 2.4.3. Stat - danové pohledavky 6 073
C. II. 2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 10 994
C.1I. 2.4.5. Dohadné ucty aktivni 45559
C.II. 2.4.6. Jiné pohledavky
C.I. Kratkodoby finan¢ni majetek 0
C. III. 1. Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
C. III. 2. Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek
C.1V. Penézni prostiedky 20 492
C. IV. 1.Penézni prostiedky v pokladné 1
C. IV. 2.Penézni prostiedky na Gctech 20 491
D. Casové rozliSeni aktiv 12472
D. 1.  Naklady pfistich obdobi
D.2.  Komplexni naklady ptistich obdobi
D.3.  Ptijmy pfistich obdobi 12 472
PASIVA CELKEM (v tis. K¢) 99 955
A. Vlastni kapital 19 844
AL Zékladni kapital 2 450
A. 1. 1. Zakladni kapital 2 450
A.1.2. Vlastni podily (-)
A.1.3. Zmény zékladniho kapitalu
A.1I.  Azio akapitalové fondy 0
A.1I. 1. Emisni aZio
A.1II. 2. Kapitalové fondy
A.II. 2.1. Ostatni kapitadlové fondy
A.1I. 2.2. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka (+/-)
A.II. 2.3. Ocenovaci rozdily z piec. majetku pfi pfemeénach obch. korp. (+/-)
A.1I. 2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
A.1I. 2.5. Rozdily z ocenéni pti preménach obch. korporaci (+/-)
A.III. Fondy ze zisku 4900
A. III. 1.Ostatni rezervni fondy 4900
A. III. 2. Statutarni a ostatni fondy
A.1V. Vysledek hospodafeni minulych let 64
A. IV. 1.Nerozdéleny zisk minulych let 64
A. 1V. 2.Neuhrazena ztrata minulych let
A. 1V. 3.Jiny vysledek hospodafeni minulych let
A.V. Vysledek hospodareni bézného ti€etniho obdobi (+/-) 12 430
A. VI. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 0
B. + C. Cizizdroje 69 993
B. Rezervy 2919
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B.1. Rezerva na diichody a podobné zavazky 0

B.2. Rezerva na dan z ptijmi 2919
B.3. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0

B.4. Ostatni rezervy 0

C. Zavazky 67 074
C. L Dlouhodob¢ zavazky 0

C.IL. 1. Vydané dluhopisy

C. L. 1.1.Vym¢nitelné dluhopisy
C. L. 1.2. Ostatni dluhopisy
Zéavazky k ivérovym institucim
Dlouhodobé ptijaté zalohy
Zéavazky z obchodnich vztaht
Dlouhodobé sménky k thradé
Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zéavazky - podstatny vliv
OdlozZeny danovy zavazek
Zavazky ostatni

C. 1. 9.1. Zavazky ke spolecnikiim
C. 1. 9.2.Dohadné ucty pasivni

C. . 9.3.]Jiné zavazky

0000NNNNn
R

C.II.  Kratkodobé zavazky 67 074
C.II. 1. Vydané dluhopisy
C. 1L 1.1. Vyménitelné dluhopisy
C. II. 1.2. Ostatni dluhopisy
C.II. 2. Zavazky k avérovym institucim
C. 1L 3. Kratkodobé piijaté zalohy
C.1I. 4. Zavazky z obchodnich vztahi 73
C.IL 5. Kratkodobé sménky k tthradé
C. II. 6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
C.1II. 7. Zavazky - podstatny vliv
C. II. 8. Zavazky ostatni 67 001
C. II. 8.1. Zavazky ke spolecnikiim 22 050
C. II. 8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci
C. II. 8.3. Zavazky k zaméstnanciim
C. 1II. 8.4. Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdravotniho pojisténi
C. 1L 8.5. Stat - danové zavazky a dotace
C. II. 8.6. Dohadné ucty pasivni 44 951
C. 1L 8.7. Jiné zavazky
D. Casové rozliSeni 10118
D.1. Vydaje pfistich obdobi 10 118
D.2. Vynosy pristich obdobi 0
Aktiva netto celkem (majetek) 99 955,- tis. K¢
Cizi zdroje v¢. Casového rozliSeni (zavazky) 80 111,- tis. K¢
Uéetni hodnota vlastniho kapitalu k 31.12.2022: 19 844,- tis. K¢

Utetni hodnota spole¢nosti EURONICS CR a.s., stanovena jako hodnota vlastniho kapitalu, vychazi
z ocenéni jednotlivych slozek majetku a zavazka dle zékona o Gcetnictvi, avSak nékdy tyto historické
ucetni ceny vypovidaji zkreslené o realné hodnoté majetku, naptiklad:

e majetek je evidovan v historickych pofizovacich cenach, které jsou nékdy zastaralé a
piekonané; odpisovany majetek je korigovan ucetnimi odpisy (opravkami), odpisy
ovSem nevyjadiuji skutecné fyzické a moralni opotiebeni. Pofizovaci cena investic se
muze velmi lisit od reproduk¢ni hodnoty.

e Ucetni hodnota netto nezohlednuje majetek v podrozvahové evidenci

e (asto je nutné se zabyvat nehmotnym majetkem mimo rozvahu
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e obecné je rovnéz nutno analyzovat hodnotu podili v dcefinych spole¢nostech a dalsich
polozek dlouhodobého finanéniho majetku

e ng¢které zasoby mohou byt nepouzitelné nebo dokonce neprodejné

e u nckterych pohledavek po 1htté splatnosti mlize vzniknout riziko, Ze nebudou
skute¢né uhrazeny

e ne vSechny budouci potencialni zdvazky musi byt nutné vykazovany v rozvaze

e  historické ucetni ceny nic nevypovidaji o vynosovém potencialu podniku,
ptileZitostech spojenych s ristem poctu zakazniki apod.

Z uvedenych diivoda byl vypocet metodou Gi¢etni hodnoty, tj. i€etni hodnota vlastniho kapitalu k datu
31.12.2022, stanoven pouze jako indikativni udaj, pro srovnani s vysledkem ocenéni metodou
srovnatelnych spolecnosti, jejichz akcie jsou obchodovany na vefejnych trzich. Indikativni tdaj ucetni
hodnoty vlastniho kapitalu resp. akcii nebyl uz dale zadnym zptisobem vzat do ivahy.

Utetni hodnota vlastniho kapitilu spoleénosti EURONICS CR a.s., IC 255 72 211 a soudasné
hodnota 245 ks kmenovych akcii, znéjicich na jméno, v listinné podobé, kazda ve jmenovité
hodnoté 10 000,- K¢, odpovidajicich 100% na zakladnim kapitilu a hlasovacich pravech pii
hlasovani na valné hromadé spole¢nosti EURONICS CR a.s., dle ocenéni metodou ucetni
hodnoty k datu 31.12.2022 ¢ini 19 844 000,- K&.

4. OCENENI METODOU TRZNIHO POROVNANI

Metoda srovnatelnych spole¢nosti

V ramci metod ocenovani zaloZenych na analyze trhu (metod trzniho porovnani) byla pouzita metoda
ocenéni pomoci multiplikdtortt odvozenych ze srovnatelnych spolec¢nosti (Comparable Companies)
Metoda se pouziva pro ocenéni akciovych spolecnosti, jejiz akcie nejsou obchodovany a pro srovnani
vybirame spolecnosti, jejichz akcie jsou obchodovany na vefejnych trzich a jejich cena je znama.
Alternativné se vychazi zudaju za prislusné odvétvi. Z parametrd obdobnych spolecnosti ve
srovnatelném odvétvi podnikani lze usuzovat z analogie na hodnotu ocenované spolecnosti podle
jejich parametrd.

Pro ocenéni ¢istého obchodniho majetku (akcii) resp. trzni hodnoty vlastniho kapitalu stanovime:

Vynosovy multiplikator EV/EBITDA

Hodnota Enterprise Value (EV) je vyjadfena soucinem multiplikatoru EV/EBITDA a vztahové
veli¢iny EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization), tedy zisku pred
uroky, danémi, odpisy a amortizaci. Hodnota ¢istého obchodniho majetku se nasledné vypocte
z Enterprise Value po Upravach o urofené zavazky (Interest Bearing Debt), neprovozni aktiva
(Nonoperating Assets) a neprovozni penézni hotovost (Nonoperating Cash).

EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)
Pro stanoveni vyse EBITDA byl zvolen aritmeticky prumér dosazeného provozniho EBITDA
v poslednich Sesti letech 2017 - 2022.
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Zakladni vysledkové velifiny pro stanoveni EBITDA

EURONICS CR as. (vtis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
gfﬂifzﬁgiﬁg ;StniCh vyrobki, sluzeb a za 39543 44619 40795 60287 90618 121316
Vikonova spoticba 18194 20171 26245 4282 66549 104773
:: Pfidana hodnota 21349 24448 14550 17465 24069 16 543
Osobni naklady 1200 862 0 130 0 0
Ostatni provozni vynosy 3530 307 0 24 0 0
Ostatni provozni naklady 3322 71 6 183 -10 8

EBITDA (Earnings before Interest, Taxes,

Depreciation and Amortization) 20 357 23 822 14 544 17176 24 079 16 535

Odpisy 139 29 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni (EBIT) 20 218 23793 14 544 17176 24079 16 535
Finan¢ni vysledek hospodar-eni 1446 1560 843 289 =775 -1172
Dan z piijmi -4 139 -4 830 -2932 -3317 -4414 -2933
Vysledek hos podaieni za i¢etni obdobi 17 525 20523 12 455 14 148 18 890 12 430

Zdroj: Gcetni zaverky 2017 az 2021, pfedbézna ucetni zaveérka 2022, vlastni vypocty

Skupina srovnatelnych spole¢nosti (The Peer Group)

V nasledujici tabulce je uvedena skupina srovnatelnych spolecnosti, které ptisobi v podobném odvétvi
¢i oboru podnikani, jejichz akcie jsou obchodovany na akciovych trzich a u kterych je cena jejich
obchodovanych akcii znama. U téchto spole¢nosti je rovnéz zndmy multiplikator EV/EBITDA. Tato
skupina (The Peer Group) zahrnuje jak velké retailové prodejce, tak i vyznamné vyrobce spotiebni
elektroniky a domaécich elektrospotiebicii.
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Company
(Country)

Brands /

Industry or sector
v znacky

EV/
EBITDA

ePRICE S.p.A.
aT)

ePRICE S.p.A. operates as an e-Commerce company in Italy. The company operates ePRICE Website
that offers approximately 1 million products comprising hi-technology products, household appliances,
and home and family products; and offers ePRICE home services for delivery and installation of large
appliances. As of June 02, 2020, it operated a network of approximately 111 Pick&Pay locations in 109
cities. The company also operates 314 lockers in post. The company was formerly known as Banzai
S.p.A. and changed its name to ePRICE S.p.A. in January 2017. ePRICE S.p.A. was founded in 2007 and
is headquartered in Milan, Italy.

0,48

JvC
KENWOOD
Corporation
(JPN)

JVCKENWOOD Corporation manufactures and sells products in the mobility and telematics services,
public service, and media service sectors in Japan and internationally. The M obility & Telematics Services
Sector segment manufactures and sells car AV systems, car navigation systems, car audio systems,
dashcams, in-vehicle devices, etc., as well as telematics solutions. The Public Service Sector segment
manufactures and sells professional wireless communications devices, video surveillance and audio

equipment, medical image display systems, etc. The Media Service Sector segment offers professional
JVC, Victor,

video cameras, projectors, headphones, commercial video cameras, home audio equipment, portable power K d
enwoo

supplies, etc.; CDs and DVDs (packaged software), etc.; and audio and video software, content
distribution, etc. The Others segment provides service parts, etc. The company also provides contract
manufacturing service of electronic devices. The company sells its products under the JVC, Victor, and
KENWOOD brands. The company was formerly known as JVC KENWOOD Holdings, Inc. and changed
its name to JVCKENWOOD Corporation in August 2011. The company was founded in 1927 and is
headquartered in Yokohama, Japan.

1,90

Hisense Home
Appliances
Group Co.,
Ltd. (CHN)

Hisense Home Appliances Group Co., Ltd. manufactures and sells household electrical appliances under
the Hisense, Ronshen, Kelon, Hitachi and York brands in the People’s Republic of China and

. . . . S L. . Hisense
internationally. The company’s products include refrigerators, residential air-conditioners, central air- i

Ronshen,
Kelon, Hitachi,

Kelon Electrical Holdings Company Limited and changed its name to Hisense Home Appliances Group York, _Combme’
Co., Ltd. in October 2018. Hisense Home Appliances Group Co., Ltd. was founded in 1984 and is Gorenje
headquartered in Foshan, the People’s Republic of China.

conditioners, freezers, washing machines, kitchen appliances, and other cold chain appliances. It also
offers after-sales services and transportation services. The company was formerly known as Hisense

2,40

LG Electronics
Inc. (KOR)

LG Electronics Inc., together with its subsidiaries, manufactures and sells consumer electronics, mobile
communications, and home appliances worldwide. It operates through Home Appliance & Air Solution,
Home Entertainment, Mobile Communications, Vehicle Components Solutions, and Business Solutions
segments. The company offers refrigerators, washing machines, vacuum cleaners, air conditioners, air
purifiers, and mobile communication products. It also provides digital, OLED, and LED signages, and
commercial TV’s for corporate, retail, QSR, transportation, hospitality, healthcare, and education sectors;
commercial, residential, and utility ESS for PV self-consumption and frequency regulation applications;
solar panels; commercial laundry products, including washer and dryer; compressor and motors; and LG LG
Smart Solution, a cloud service that connects businesses and machines to business owners, as well as
content management systems. In addition, the company offers monitors and PC’s, laptops, medical
displays, cloud devices, and projectors; and VRF, single and multi-splits, single packaged, heating
solutions, chiller, and control solutions for residence, retail, office, hotel, shopping mall, and hospital, as
well as maintenance and related services. It sells its products under the LG brand name. The company was
formerly known as GoldStar and changed its name to LG Electronics Inc. in 1995. LG Electronics Inc. was
founded in 1958 and is headquartered in Seoul, South Korea.

2,90

Panasonic
Holdings
Corporation
(JPN)

Panasonic Holdings Corporation, together with its subsidiaries, develops, manufactures, sells, and services
various electrical and electronic products worldwide. It operates through Appliances, Life Solutions,
Connected Solutions, Automotive, and Industrial Solutions segments. The Appliances segment offers air
conditioners, refrigerators, washing machines, vacuum cleaners, microwave ovens, rice cookers, personal
care products, TVs, digital cameras, video equipment, home audio equipment, fixed-phones, show cases,
compressors, and fuel cells. The Life Solutions segment provides lighting fixtures, lamps, wiring devices,
solar photovoltaic systems, spatial sterilizing/deodorizing equipment, interior and exterior furnishing
materials, ventilation and air conditioning equipment, air purifiers, bicycles, and nursing care related
products, as well as kitchen and bath products. The Connected Solutions segment offers aircraft in-flight
entertainment systems and communications services, electronic component mounting machines, welding Panasonic
equipment, PCs and tablets, projectors, and professional AV systems, as well as solutions for various
industries. The Automotive segment provides automotive-use infotainment systems, head-up displays,
automotive audio systems, automotive switches, vehicle camera modules, advanced driver assistance
systems, automotive mirrors, and cylindrical and prismatic lithium-ion batteries, as well as devices and
systems for electric automobiles. The Industrial Solutions segment offers relays, switches, power supply
products, industrial motors and sensors, capacitors, coils, resistors, electronic circuit board materials,
semiconductors, and LCD panels, as well as small lithium—ion, dry, and micro batteries. The company
was formerly known as Panasonic Corporation. Panasonic Holdings Corporation was founded in 1918 and
is headquartered in Kadoma, Japan.

3,70
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Company I Brands/ EV/
(Country) ndustry or sector znacky  EBITDA
Aura, Aura
Ihlas Ev Thlas Ev Aletleri Imalat Sanayi ve Ticaret A.S. produces and sells small home appliances. It offers cleaning Cleanmax, Aura
Aletleri Imalat robots, water heaters and purifiers, carpet washing machine, tea-maker, vacuum cleaners shampooers, and Roboclean,
Sanayi ve vacuum cleaners under Aura, Aura Cleanmax, Aura Roboclean, Aura Cebilon, Aura QVac, Aura Livac, and Aura Cebilon, 3,80
Ticaret A.S. Aura Wdry brands. The company sells its products through dealer networks and distributors. Thlas Ev Aura QVac,
(TUR) Aletleri Imalat Sanayi ve Ticaret A.S. was incorporated in 1975 and is headquartered in Istanbul, Turkey. ' Ayra Livac,
Aura Wdry
Silverline Silverline Endustri ve Ticaret A.S. produces and sells hoods, ovens, built-in hobs, built-in dishwashers,
. washing machines, and refrigerators. It also produces a range of accessories, such as external motors, and
Endustri ve curved and standard remote controls. The company was formerly known as Gumusfon Metal Endustri ve Silverline 5,50
Ticeret A.S. Ticaret A.S. and changed its name to Silverline Endustri ve Ticaret A.S. in 2005. Silverline Endustri ve
(TUR) Ticaret A.S. was founded in 1994 and is headquartered in Istanbul, Turkey.
Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, together with its subsidiaries, produces and sells Agora, Atlantic,
brown and white goods in Turkey, Europe, and internationally. The company operates through three Celsus, Clayton,
segments: Television and Electronic Devices, White Goods, and Other. The company provides Digihome,
Vestel refrigerators and freezers, washing machines, tumble dryers, cookers, ovens, water heaters, dishwashers, Dikom, Electra,
Elektronik air-conditioners, and other cooking appliances. It also offers televisions; set-top boxes; visual solutions; Finlux, Graetz,
Sanayi ve mobile products, tablets, and smart watches; LED lighting; smart home, smart sleep lights, smart sleeping Icecool, Laurus,
. pads, cloud architecture, and hy giene solutions; and electric vehicle charging stations, battery modules, Linetech, Luxor, 5,60
Ticaret chargers, vaccine storage cabinets, e-bike batteries, battery management systems, and electronic cards. The Regal,
Anonim Sirketi company sells its products through 1,173 Vestel stores, 755 Regal sales outlets, and 10 VsOutlet stores, Schéntech,
(TUR) as well as through household stores, hypermarkets, discount stores, electronic retailer chains, and e- Vestfrost,
commerce websites. It also exports its products. The company was incorporated in 1983 and is Wellington,
headquartered in Istanbul, Turkey. Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi is a subsidiary of Westwood,
Zorlu Holding A.S. Windsor
Whirlpool Corporation manufactures and markets home appliances and related products. It operates
through four segments: North America; Europe, Middle East and Africa; Latin America; and Asia. The
company’s principal products include refrigerators, freezers, ice makers, and refrigerator water filters;
Whirlpool laundry appliances and related laundry accessories; cooking and other small domestic appliances; and Whilpool,

. dishwasher appliances and related accessories, as well as mixers. It markets and distributes its products Bauknecht,
Corporatlon primarily under the Whirlpool, Maytag, KitchenAid, JennAir, Amana, Roper, Affresh, Gladiator, Swash, Indesit, Ignis, 5,80
(USA) everydrop, Speed Queen, Hotpoint, Bauknecht, Indesit, Ignis, Privileg, Consul, Eslabon de Lujo, Ariston

Brastemp, Acros, Ariston, Diqua, and Royalstar brands. The company sells its products to retailers,
distributors, dealers, builders, and other manufacturers, as well as directly to consumers. Whirlpool
Corporation was founded in 1911 and is headquartered in Benton Harbor, M ichigan.
Sharp Corporation manufactures and sells telecommunication equipment, electric and electronic
application equipment, and electronic components in Japan, China, and internationally. It operates
through five segments: Smart Life, 8K Ecosystem, ICT, Display Device, and Electronic Device. The Smart
Life segment offers refrigerators, superheated steam ovens, microwave ovens, small cooking app liances, air
conditioners, washing machines, vacuum cleaners, air purifiers, fans, dehumidifiers, humidifiers, electric
heating equipment, plasma cluster ion generators, beauty equipment, electronic dictionaries, calculators,
Sharp telephones, network control units, solar cells, storage batteries etc. The 8K Ecosystem segment provides
Corporation TVs, Blu-ray disc recorders, audio equipment, multi-function printers, information displays, business Sharp 6,50
JPN) projectors, POS system equipment, FA equipment, options/consumables, software, masks etc. The ICT
segment offers mobile phones, personal computers, tablet devices, routers etc. The Display Device
segments provides display modules, in-vehicle cameras etc. The Electronic Device segment offers camera
modules, sensor modules, proximity sensors, dust sensors, wafer foundry, CMOS / CCD sensors,
semiconductor lasers etc. The company was formerly known as Hayakawa Electric Industry Co., Ltd. and
changed its name to Sharp Corporation in January 1970. Sharp Corporation was founded in 1912 and is
headquartered in Sakai, Japan.
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Company
(Country)

Brands /

Industry or sector
v znacky

EV/
EBITDA

Fnac Darty SA
(Darty Limited)
(FRA)

Fnac Darty SA engages in the retail of entertainment and leisure products, consumer electronics, and
domestic appliances in France and Switzerland, Belgium and Luxembourg, and the Iberian Peninsula. The
company offers consumer electronics, including desktop computers, laptops, tablets, software, printers, e-
readers, telephones and office products, and accessories, as well as various connected products; cameras
and photography accessories; televisions and video accessories, such as DVD players, Blu-Ray players,
and other accessories; and audio items and accessories comprising MP3 players, headphones, docking
stations, and related accessories. It also provides editorial products that include hard copy and digital
books; discs comprising music CDs, and video DVDs, and Blu-Ray discs; video games and gaming
consoles; and gadgets, T-shirts, musical instruments, and others. In addition, the company offers
refrigerators/freezers, cooking equipment, dishwashers, and washing machines/dryers; vacuum cleaners,
food processors, and body care and water/air treatment appliances; and kitchen units, home and design
products, games and toys, urban mobility, stationery, and wellbeing products. Further, it provides
warranty extension, product insurance sale, repair-related subscription sale, after-sale, and delivery and
installation services; rental services for consumer electronics and delivery services; ticketing and gift boxes;
and membership cards for the company’s loyalty programs. The company sells its products through its
stores and e-commerce websites. It operates 957 points of sale, including 390 franchises. The company
was founded in 1954 and is headquartered in Ivry-sur-Seine, France.

Datart (do roku
2014)

7,70

Ceconomy AG
(DE)

The largest European consumer electronics retailer. Ceconomy AG engages in the consumer electronics
retail business. It operates approximately 870 stores in twelve countries under the M ediaM arkt brand;
and approximately 140 stores in Germany and Luxembourg under the Saturn brand. The company also
offers professional assistance for the installation, connection, and troubleshooting of electronic devices at
home under the Deutsche Technikberatung brand. It operates in Germany, Austria, Switzerland, and
Hungary, as well as in Western, Southern, and Eastern Europe. The company is based in Diisseldorf,
Germany .

MediaMarkt,
Saturn

7,90

AB Electrolux
(SWE)

AB Electrolux (publ), together with its subsidiaries, manufactures and sells household appliances in

Europe, North America, Latin America, the Asia/Pacific, the Middle East, and Africa. The company offers

various appliances, such as refrigerators, freezers, cookers, dryers, washing machines, dishwashers, room

air-conditioners, microwave ovens, floor-care products, vacuum cleaners, water heaters, heat pumps, and Flectrolux, AEG,
other small domestic appliances, as well as consumables and accessories. It also provides hobs, ovens, and Frigidaire

hoods; and tumble dryers. The company offers its products under the Electrolux, AEG, and Frigidaire

brands through retailers, buying groups, and independent stores. AB Electrolux (publ) was founded in

1901 and is headquartered in Stockholm, Sweden.

8,20

Unieuro S.p.A.
aT)

Unieuro S.p.A. distributes consumer electronics and appliances in Italy and internationally. It offers
telephone systems, computers, photos, large and small appliances, consumer electronics, and media
storage products; and other products, including consoles, video games, and bicycles, as well as ancillary
services, such as delivery and installation, extended warranties, and consumer financing services. The
company provides its products through online, indirect, business to business, and travel distribution
channels. As of February 28, 2022, it operated 271 direct sales outlets. The company was formerly
known as S.G.M. Distribuzione S.r.1. and changed its name to Unieuro S.p.A. in December 2016. Unieuro
S.p.A. is headquartered in Forli, Italy.

8,90

SEB SA
(FRA)

SEB SA designs, manufactures, and markets small household appliances worldwide. It provides electrical
cooking, food preparation, and beverage preparation products, including electrical cooking products
comprising deep fryers, rice cookers, electric pressure cookers, informal meal appliances, waffle makers,
grills, toasters, multicookers, coffee makers, espresso machines, electric kettles, home beer-taps, soy-milk
makers, blenders, cooking food processors, kitchen machines, mixers, beaters, etc. The company also
offers linen, home, and personal care products, such as irons and steam generators, garment steamers,
canister vacuum cleaners with or without dust bag, steam and upright vacuum cleaners, vacuum weepers,
versatile vacuums, robots, fans, heaters, air treatment ap pliances, hair care appliances, depilators, electrical
beard trimmers, hair clippers, and bathroom scales. In addition, it provides cookware products, such as pS,A
frying pans, saucepans pots, pressure cookers, bakeware, kitchen utensils, food storage containers, Lagostina
vacuum flasks, thermo mugs, cutlery, and other products. Further, the company offers hotel equipment,

crepe and waffle makers, planchas, and grills for professionals. It provides its products under various

brands that primarily include Calor, Rowenta, Moulinex, Seb, Tefal, Krups, Lagostina, WMF, Schaerer,

Wilbur Curtis, Hepp, Krampouz, Arno, Supor, Imusa, All-Clad, and Silit. The company was founded in

1857 and is headquartered in Ecully, France.

Tefal, Rowenta,
Moulinex,

9,10
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EV/
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Cyrrus Ple
(Dixons
Carphone plc)
(Dixons Retail
PLC) (UK)

Currys Plc operates as a retailer of technology products and services. The company operates through UK
& Treland, Nordics, and Greece segments. It offers consumer electronics and mobile technology products
and services; and mobile virtual network operator and consumer electrical repair services. The company .
also sells its products through online; and offers insurance services. As of July 20, 2022, it operated 832 (dr. 20}4patr1
stores in 8 countries. The company was formerly known as Dixons Carphone plc and changed its name to do skupiny
Currys Plc in September 2021. Currys Plc was founded in 1884 and is based in London, the United NAY)

Kingdom

Electro World

9,70

Argelik
Anonim Sirketi
(TUR)

Argcelik Anonim Sirketi, together with its subsidiaries, produces, markets, sells, services, imports, and Argelik, Beko,
exports consumer durable goods and electronics in Turkey and internationally. It operates through White Grundig,
Goods, Consumer Electronics, and Other segments. It offers top and front door washing machines, Dawlance,
horizontal and vertical deep freezers, split air conditioners, microwave ovens, water dispensers, cooking Altus,
appliances, washing machines, dishwashers, coolers, gas and/or electric cookers, refrigerators, coffee Blomberg,
machines, laundry and washer-dryers, hoods, and built-in cooking products. The company also provides Arctic, Defy,
televisions, computers, cash registers, and other electronic devices. It offers its products under the Argelik, [ eisure, Elektra
Beko, Grundig, Defy, Arctic, Dawlance, Elektrabregenz, Blomberg, VoltasBeko, Leisure, Altus, and Flavel Bregenz, Flavel,
brand names. The company was incorporated in 1955 and is headquartered in Istanbul, Turkey. VoltasBeko

10,40

Haier Smart
Home Co.,
Ltd. (CHN)

Haier Smart Home Co., Ltd. engages in the research, development, production, and sale of smart home
appliances in Asia, Europe, the United States, Australia, Africa, and internationally. The company
operates through three segments: China Smart Home Business, Overseas Home Appliance and Smart
Home Business, and Other Business. It provides refrigerators, freezers, washing machines, air
conditioners, water heaters, water purification products, dishwashers, gas stoves, kitchen appliances,
small home appliances, and smart home scene solutions. The company also offers environmental Haier, Candy,

protection and artificial intelligence technology consulting; software development; technical services and Casarte, Leader,

advertising design; IoT technology research and development; computer hardware and software technical GE Appliances,

services; and smart home appliances, as well as provides asset management and equity investment. In Fisher & Paykel,

addition, it provides hazardous waste management services; develops, assemblies, and sells plastics and Aqua
electronic products; develops home appliances, communications, electronic products, and network
engineering technologies; and develops and produces precision plastics, sheet metal, molds, and electronic
products for home appliances. The company was formerly known as Qingdao Haier Co., Ltd. and changed

its name to Haier Smart Home Co., Ltd. in June 2019. Haier Smart Home Co., Ltd. was incorporated in

1984 and is headquartered in Qingdao, China.

10,70

De'Longhi
S.p.A.
aT)

De'Longhi,
De'Longhi S.p.A., together with its subsidiaries, manufactures and distributes coffee making products, Kenwoi d

food preparation and cooking machines, air conditioners and heaters, and home care products. The

company provides its products primarily under the De’Longhi, Kenwood, Braun, Nespresso, Nutribullet, Braun,
Magic Bullet, and Ariete brands. It has operation in Europe, the Middle East, India, Africa, the Nespresso,
Asia/Pacific, and the Americas. The company is headquartered in Treviso, Italy. De'Longhi S.p.A. is a Nutribullet,

subsidiary of De Longhi Industrial S.A. Magic Bullet,
Ariete

11,90

Zdroj: www.finance.y ahoo.com; www.finbox.com; www.morningstar.com; vlastni vypocty

Ist Quartile:

375

33rd Percentile:

5,49

The median is:

6,50

3rd Quartile:

9,00

The arithmetic mean (AVG):

6,43

Volba hodnot multiplikatoru (EV/EBITDA multiple)
Ze skupiny srovnatelnych spolecnosti vyplyvaji tyto hodnoty multiplikatoru EV/EBITDA:
1. Kvartil 25. percentil: 3.75

33.3. percentil: 5.49

Median 50. percentil: 6.50

3. Kvartil 75. percentil: 9,00

Aritmeticky pramér: 6.43

Pfi volbé multiplikatoru se da piedpokladat, ze mezi prodavajicim a potencialnim investorem by pfi
ocenéni pro ucely prodeje vefejné neobchodovatelnych akcii s nejvétsi pravdépodobnosti doslo ke
shod¢€ na multiplikatoru ve vysi medianu hodnot EV/EBITDA srovnatelnych spolec¢nosti.
Z uvedenych divodl pro dal$i vypocty vyjdeme zhodnoty, kterd odpovidda medianu (resp. 50.
percentilu) multiplikator srovnatelnych spole¢nosti, tzn. pouzijeme EV/EBITDA ve vysi 6,50.
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Vlastni vypocet metodou trZzniho porovnani na zakladé srovnatelnych verejné obchodovanych
spole¢nosti

v snik
EURONICS CR ass. 2017 2018 2019 2020 2021 2022 ?ff?iﬁlzz
TrZni piistup - vynos ovy odhad prostfednictvim multiplikatoru EV/EBITDA (v tis. K<)
Trzby celkem 39543 44619 40795 60287 90618 121316
Provozni vysledek hospodaieni (EBIT) 20218 23793 14 544 17 176 24079 16 535
Odpisy 139 29 0 0 0 0
Egg;:ﬁ::::ﬁ:::ﬁ:ﬂ“g:iezitt’ion) 20357 23822 14544 17176 24079 16535
AVGEBITDA 2017-2022 19419
Enterprise Value / EBITDA (multiplikator EV/EBITDA = 6,50); (the median or 50th percentile of the peer group) 6,50
EV (Enterprise Value) 126 222
(-) Uro&ené zavazky (Interest Bearing Debt) 0
(+) Neprovozni aktiva (Nonoperating Assets) 0
(+) Neprovozni penézni hotovost (Nonoperating Cash) 0
f;f;i;;g‘z’g“"ta Mastniho kapitdlu (Equity Value) | ..o b chodni majetek pred srazkami) 126 222
Pocet akcii @ 10 000,- K& celkem (ks) 245
Hodnota ¢istého obchodniho majetku na 1 ks akcie (pfed srazkami) (Ke) 515194

Zdroj: vlastni vypocty

Trzni hodnota vlastniho kapitalu a souc¢asné hodnota 245 ks kmenovych akcii, znéjicich na
jméno, v listinné podobé, kazda ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢, odpovidajicich 100% na
zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech pri hlasovidni na valné hromadé spole¢nosti
EURONICS CR a.s., dle ocenéni trZni metodou srovnatelnych spole¢nosti k datu 31.12.2022
pied srazkami ¢ini 126 222 000,- K¢.

Hodnota COM na akcii (pfed zohledn&nim srazek za minoritni podil a sraZek za neobchodovatelnost
a omezenou prodejnost (likvidnost) akcif)

Hodnota Cistého obchodniho majetku

(dle trzni metody srovnatelnych spole¢nosti): 126 222 000,- K¢
Pocet akcii celkem (jmenovita hodnota 10 000,- tis. K¢): 245 ks
Hodnota COM / 1 ks akcie o JH = 10 000, - tis. K& (pfed srazkami): 515 194,- K¢

5. VLIV MENSINOVEHO PODILU A OBCHODOVATELNOSTI NA OCENENT AKCIi

5.1. SRAZKA NA MINORITNI PODIL

Dosud byla spolecnost ocenéna jako celek a hodnota jedné akcie byla vypoctena jako alikvotni podil
Cistého obchodniho majetku pfipadajici na tuto akcii. Tento vysledek je vSak nutno korigovat podle
toho, jakou maji riizni akcionafi moznost ovliviiovat chod spolecnosti. Podil (resp. vlastnictvi akcii),
ktery umoznuje kontrolu nad podnikem anebo zajistuje podstatny vliv v podniku ma samoziejmé
v¢tsi hodnotu nez podil minoritni.
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Kontrola nad podnikem je zpravidla zajisténa drzenim vice neZ jedné poloviny hlasovacich prav a
umoznuje:

e urcovat strategii zavodu / podniku

e rozhodovat o personalnim osazeni a vedeni zavodu / podniku a jeho odménach

e rozhodovat o stalych aktivech a dlouhodobém financovani

e rozhodovat o pfeménach spolecnosti (fize, rozdéleni, rozdéleni odstépenim, zmena pravni

formy, pfevod jméni na spolecnika) a o likvidaci podniku

e rozhodovat o dividendach
Pro podstatny vliv plati obdobné zavéry jako pro kontrolu nad podnikem. Podstatnym vlivem se
rozumi ucast na rozhodnutich o finan¢ni a provozni politice podniku. Zpravidla je moZzno podstatného
vlivu dosahnout vlastnictvim 20-50% akcii.

Pifedmétem znaleckého posudku a ukolem znalce je stanovit hodnotu jedné akcie. Pro ocenéni této
akcie je nezbytné jeji hodnotu, pfepoctenou alikvotnim podilem zocenéni Cistého obchodniho
majetku, korigovat o sraZku za minoritni podil:

e ktera zahrnuje skute¢nost, Ze minoritni akcionaf nema na chod spole¢nosti zadny nebo jen
maly vliv

e srazka na minoritni podil mize dosahovat az 30%

e na druhou stranu, pokud ma akcionat ve spolecnosti kontrolni vliv (vic néz 50%
hlasovacich prav) a miize urCovat strategii, fidit financni a provozni politiku podniku anebo
rozhodovat o dividendach; pak mé jeho podil vétsi hodnotu nez podil minoritni a je namiste
do ocenéni zahrnout prémii za majoritu

Odstupnované srazky z hodnoty akcie v zavislosti na velikosti podilu z celkového poctu akcii:

Ttida Podil na celkovém poctu | Srazka ze zadkladni hodnoty jedné | Srazka ze zdkladni hodnoty jedné
akcii akcie kdy neexistuje velkoakcionar| akcie kdy existuje velkoakcionaf
1 0-10% 30% 50%
2 10 -25% 25% 35%
3 25 -50% 15% -
4 50 -75% 10% -
5 75 -95% 5% -
6 95 - 100% 0% -

Zdroj: Matik M. a kol.: Metody ocenovani podniku, proces ocenéni, zakladni metody a postupy

e srazka je odstupnovana a ¢lenéna do Sesti tiid podle velikosti podilu na hlasovacich pravech
(akciich)
e srazka je navic diferencovana v zavislosti na relativnim podilu, tzn. na rozd€leni podilu
mezi ostatni drzitele. Je odliSen stav, kdy existuje jeden velky akcionar a kdy nikoliv.
K datu ocenéni mé&la spole¢nost EURONICS CR a.s. jednoho velkého akcionafe. Spole¢nost HP
TRONIC Zlin, spol. sr.o. vlastnila akcie odpovidajici 59,18% podilu na zakladnim kapitalu a
hlasovacich pravech pfi hlasovani na valné hromad¢ spole¢nosti.
Prestoze vlastni majoritni akcionar 59,18% akcii, nemtize sdm rozhodnout o klicovych zalezitostech
akciové spolecnosti, u nichz zakon o obchodnich korporacich vyzaduje, aby valna hromada rozhodla
2/3 nebo % hlasii pritomnych akcionaiti. Z téchto ditvodt stanovime srazku pro ocenéni jedné akcie
minoritniho akcionare, s podilem 0-10% na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech, pfi neexistenci
velkoakcionare, ve vysi 30%.

5.2. SRAZKA ZA NEOBCHODOVATELNOST A OMEZENOU LIKVIDNOST AKCIi
e v tomto piipade se jedna o ocenéni akcii spolecnosti, které nejsou obchodovany
o takovéto akcie maji nizsi prodejnost (likvidnost)
e u neobchodovanych akcii (nekétovanych) akcionatr pozaduje vyssi vynos, coz se projevi
snizenim jejich trzni hodnoty
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e pfi ocenéni akcii spoleCnosti, jejiz akcie nejsou bézné obchodovany je nutno odpoditat
srazku za nizsi obchodovatelnost (likvidnost) v rozpéti 30-40%

e pro spoleénost EURONICS CR a.s., jejiz akcie nejsou bézné obchodovany, byla srazka za
tj. srazka ve vysi na 35%

e divodem pro tuto vysi srazky za neobchodovatelnost jsou nejistoty z pandemii koronaviru
stale oslabené svétové ekonomiky, kdy doprovodné efekty protiepidemickych opatieni
zpusobily omezeni ekonomickych aktivit a hluboky synchronizovany propad svétové
ekonomiky

e vysokd inflace zpomaluje ekonomicky rist a jeji obtizné ptredvidatelné dopady
zvysuji nejistotu investort

e soucasn¢ dalSim duvodem je reakce na valku na Ukrajiné a souvisejici hospodarska a
finan¢ni rizika plynouci z pfijimanych mezinarodnich sankci, spocivajici v moznych
propadech cen akcii a akciovych trhl v celé Evropé

e v konec¢ném dusledku tyto faktory mizou vést ke snizeni aktivity investorti a jejich ochoty
investovat do obecné nelikvidnich, vetejné neobchodovatelnych akcii, bez toho, aniz by
byla aplikovana vyznamna srazka za neobchodovatelnost akeii

Hodnota Cistého obchodniho majetku (trzni metoda srovnatelnych spole¢nosti): 126 222 000,- K¢

(+)Hodnota ¢istého obchodniho majetku / akeii o JH = 10 000,- tis. K¢: 515 194,- K¢
(-)Srézka za minoritni podil @30%: 154 558,- K&
(-)Srazka za neobchodovatelnost a nizsi likvidnost akcie @35%: 180 318,- K¢

(=)Hodnota jedné akcie o jmenovité hodnote 10 000,- K&
(stanovena jako alikvotni podil z COM po zohlednéni srazek): 180 318,- K¢

C. ZAVER

1.CASTKA, KTEROU SE AKCIE OCENUJI

1.1.LHODNOTA CISTEHO OBCHODNIHO MAJETKU (COM)

Ukolem znalce bylo vypracovat znalecky posudek, jehoZ pfedmétem je ocenéni akcii a stanoveni ceny
obvyklé, pfiméfené hodnoté akcii spoleénosti EURONICS CR a.s., se sidlem namésti Prace 2523, 760
01 Zlin, IC 255 72 211, zapsané v obchodnim rejstiiku, vedeném Krajskym soudem v Brng, v oddile
B, vlozka 3059, pro ucely prodeje ve vefejné drazbé.

Zakladni kapital spoleénosti EURONICS CR a.s. ve vy§i 2 450 000,- K& je rozvrzen na 245 ks
kmenové akcie, znéjicich na jméno, v listinné podobé, ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢ kazda.
Akcie nebyly ptijaty k obchodovéani na regulovaném trhu nebo mnohostranném obchodnim systému.

Vysledna hodnota byla stanovena pro 1 ks kmenové akcie, znéjici na jméno, v listinné podobé, ve
jmenovité hodnoté 10 000,- K¢, s Ciselnym oznacenim 0146. Jedna se o novou akcii, vydanou
v procesu snizeni zakladniho kapitalu spole¢nosti misto 1 ks kmenové akcie, zné&jici na jméno,
v listinné podobé, ve jmenovité hodnoté 100 000,- K¢, s ¢iselnym oznadenim 0058, ktera byla
predstavenstvem spolecnosti prohlasena za neplatnou. Ocenovana akcie predstavuje 0,4082% na
zékladnim kapitalu spole¢nosti EURONICS CR a.s. a soudasné 1 hlas pii hlasovani na valné hromadé
z celkového poctu 245 hlast (tj. 0,4082% podil na hlasovacich pravech).

V prvém kroku byla spoleénost EURONICS CR a.s. ocenéna jako celek a byla stanovena hodnota
Cist¢ho obchodniho majetku, pficemz v dal$im kroku byla hodnota akcie o jmenovité hodnoté
10 000,- K¢ (pied srazkami) uréena jako alikvotni podil na hodnotg ¢istého obchodniho majetku.
Nasledné byl tento vypocet korigovan podle toho, jakou maji rlizni akcionafi moznost ovliviiovat
chod spolec¢nosti a soucasné byla zohlednéna nizsi prodejnosti akcii. Po zahrnuti srazek za minoritni
podil a srazek za neobchodovatelnost a omezenou prodejnost (likvidnost) akcii byla stanovena cena
obvykla jedné akcie.
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Pro stanoveni ¢istého obchodniho majetku a ceny obvyklé, pfiméfené hodnoté akcii byl pouzit trzni i
majetkovy pristup k ocenéni. Ze skupiny metod trzniho porovnani byla pouZzita metoda srovnatelnych
spolecnosti (Comparable Companies Method), jejichz akcie jsou obchodovany na vefejnych trzich. Ze
skupiny metod majetkového ocenéni byla indikativné pouZita metoda ocenéni dle uc¢etni hodnoty.
Jedna se o obecné uznavané objektivni metody ocenéni, odpovidajici Gcéelu ocenéni, pro néz je
ocenéni provadéno.

Pouzité zpisoby ocenéni vedou k nasledujicim hodnotam ¢istého obchodniho majetku (resp. vlastniho
kapitalu u ocenéni dle ucetni hodnoty), pfed zohlednénim srazek za minoritni podil a srazek za
neobchodovatelnost a omezenou prodejnost (likvidnost) akeii):

1) Metoda srovnatelnych spole¢nosti, jejichz akcie jsou obchodovany

na vetejnych trzich (Market Equity Value): 126 222 000,- K¢

2) Metoda ocenéni dle ucetni hodnoty (hodnota vlastniho kapitalu) : 19 844 000,- K¢

1.2.HODNOTA JEDNE AKCIE SPOLECNOSTI EURONICS CR a.s. JAKO ALIKVOTNI
PODIL NA COM (pied a po zohlednéni srazek)

(i) Pied zohlednénim srazek

Hodnota jedné kmenové akcie, znéjici na jméno, v listinné podobé€, o jmenovité hodnoté 10 000,- K¢,
spole¢nosti EURONICS CR a.s., stanovena jako alikvotni podil na hodnoté &istého obchodniho
majetku (126 222 000,- K¢ / 245 ks) k datu 31.12.2022 ¢ini 515 194,- K¢

(ii) Po zohlednéni srazek

(+)Hodnota ¢istého obchodniho majetku / akeii o JH = 10 000,- tis. K¢: 515 194,- K¢
(-)Sréazka za minoritni podil @30%: 154 558,- K&
(-)Srazka za neobchodovatelnost a nizsi likvidnost akcie @35%: 180 318,- K¢

(=)Hodnota jedné akcie o jmenovité hodnoté 10 000,- K&
(stanovena jako alikvotni podil z COM po zohlednéni srazek): 180 318,- K¢&

Hodnota jedné kmenové akcie, znéjici na jméno, v listinné podobé€, o jmenovité hodnoté 10 000,- K¢,
spole¢nosti EURONICS CR a.s., stanovena jako alikvotni podil na hodnoté &istého obchodniho
majetku po zohlednéni srazek za minoritni podil a sraZzek za neobchodovatelnost a omezenou
prodejnost (likvidnost) akcii k datu 31.12.2022 ¢ini:
180 318,- K¢
(slovy: stoosmdesattisictiistaosmnactkorunceskych)

1.3.CENA OBV¥KIVJA 1 KS AKCIE SPOLECNOSTI EURONICS CR a.s. K PRODEJI VE
VEREJNE DRAZBE

Na zakladé vSech provedenych analyz a vypo¢ti je znalec toho nazoru, Ze cena obvykla,
priméirena hodnoté 1 ks kmenové akcie, znéjici na jméno, v listinné podobé, ve jmenovité
hodnoté 10 000,- K¢, s ¢iselnym oznacenim 0146, odpovidajici 0,4082% podilu na zakladnim
kapitalu a hlasovacich pravech spoleénosti EURONICS CR as., IC 255 72 211, kdatu
31.12.2022 &ini:
180 318,- K¢.
(slovy: stoosmdesattisictfistaosmnactkorunceskych)

Dne 11. dubna 2023

Ing. Vlastimil Zajic¢ek (zajicek@gh.cz)
znalec v oboru ekonomika
odvétvi ceny a odhady podnikil, cennych papirti a nehmotného majetku

Semetin 1701, 755 01 Vsetin
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2. ZNALECKA DOLOZKA

Znalecky posudek jsem podal jako znalec jmenovany rozhodnutim Krajského soudu v Ostravé, ze dne
26.10.2000 ¢&.j. Spr. 2792/2000 pro zakladni obor ekonomika, odvétvi ceny a odhady podniki a ze dne
9.6.2003 ¢.j. Spr. 2533/2003 pro odvétvi ceny a odhady cennych papird a nehmotného majetku.
Znalecky ukon je zapsan pod pof. ¢is. 160/2023 znaleckého deniku. Znale¢né a ndhradu nakladu
(nédhradu mzdy) uctuji podle piipojené likvidace na zakladé dokladi k posudku ¢is. 160/2023.

Ing. Vlastimil Zajicek e

D. PRILOHY

1. SEZNAM PRILOH )
1) Vypis z obchodniho rejstiiku spolecnosti EURONICS CR a.s. (3)
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