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Spole¢nost mmcité a.s. (dale také jako ,Spoleénost”) zastfesuje celou vyrobné obchodni

skupinu mmcité (dale také jako ,Skupina”), ktera se zabyva inovativnimi navrhy, vyvojem a

realizacemi méstského mobilidfe. Jedna se o nepostradatelné odolné, funkéni, ale zéroven i

designové vybaveni, jako jsou lavicky v parku, kasny, pitka, stojany na kola, odpadkové

koSe, autobusové zastdvky a mnoho dalsiho. Dnes najdeme mobiliaf z dilny firmy Davida

Karéska ve vefejném prostoru po celém svété.

mmcité a.s.

MMCTE.PR

CZ0005138826

3000 000 ks

1000 000 ks (33 %)

START: 320 CZK
RMS: 316 CZK

START: +100,00 %
RMS: +97,5 %

START: 58.013 tis. CZK
RMS: 26.786 tis. CZK

FY2023 FY2024
960 000

-58 175 13 449

901 825 973 449

1189 443 1190 000

149 787 101 000
34 21
0,76 0,82
6,02 9,64
6,41 9.50
6,48 10,97
9,37 14,89
-0,39 0,13
-0,14 0,03
-7,48 % -6,42%

Celkové trzby dosahly v roce 2023 vyse 1 189 443 tis. CZK a meziro¢né
vzrostly o 2,44 %. Provozni zisk EBITDA vzrostl o 144,82 % na 149 787 tis.
CZzK. Cisty zisk vzrostl na 102 410 tis. CZK.

Vyrazny rist zisku byl dan predevsim stabilizaci cen na komoditnich trzich,
stabilizaci cen energii, zvysujici se efektivitou ve vyrobé, ale predevsim
obchodnimi Uspéchy v nékolika regionech.

V roce 2024 plénuje spolecnost vyplatit svou prvni dividendu v nominalni
vysi 3,33 K¢ na jednu kmenovou akcii.

Trzby pro rok 2024 jsou ocekavany na Grovni 1 190 000 tis. CZK, tzn. na
Grovni roku 2023. Provozni zisk EBITDA je pro rok 2024 ocekéavan na Grovni
101 000 tis. CZK, tj. mezirocni pokles 0 32,57 %. EBITDA marze se pro rok
2024 ocekava na Urovni 8,49 %. Cisty zisk se na rok 2024 ocekava 64 465
tis. CZK, tj. EPS 21,49 CZK.

Dne 14.12.2023 byla ozndmena akvizice spolec¢nosti Kovostal, kterad vyrabi
sedadla a tribuny pro stadiony, sportovni a multifunkéni haly, divadla nebo
kina. Spolecnost Kovostal byla zalozena v roce 1991 a jeji vyrobky najdeme
témér po celém svété.

Mezi nejzndméjsi reference patfi instalace sedadel a tribun v O2 arené v
Praze, na fotbalovych stadionech AC Sparta Praha, Red Bull Arena
Salzburg, Allianz Arena Mnichov, ale také tfeba na olympijském stadionu v

Berliné a na mnoha dalsich sportovnich ,svatostancich”.

Spolecnost v roce 2023 Uspésné upsala své akcie na trhu START prazské
burzy v hodnoté 160 mio. CZK.

Vynosy z IPO byly z 2/3 pouzity na akvizici vyrobniho areélu Kovostal, kde
bude v nasledujicich letech probihat rozsahla investi¢ni cinnost s cilem
vybudovat komplexni vyrobni, skladovaci i administrativni zadzemi, které

bude vyhovovat souc¢asnym i budoucim potfebam skupiny.

Na soucasnych forecastovanych drovnich P/E 14,89x a EV/EBITDA 9,64x

vnimame ocenéni akcii spoleénosti mmcité a.s. jako atraktivni.
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PREDSTAVENI EMITENTA

Méstsky mobilidi  poskytuje méstdm  nepostradatelné
vybaveni, kam patfi lavicky v parku, kasny, pitka, stojany na
kola, zahrazovaci sloupky, odpadkové kose, autobusové

zastavky a mnoho dalsiho.

Mobiliai musi byt odolny a funkéni. Zaroven musi také dbat
na design, ktery vytvéfi pfijemny vefejny prostor. Dnes
najdeme mobilidf z dilny firmy Davida Karaska po celém
svété. Napriklad na letisti Charlese de Gaulla v Pafizi nebo i
na horni stanici lanovky vedouci na nejvyssi evropskou horu

Mont Blanc.

Kromé ocenéni voblasti designu (napf. Red Dot Design
Award a Good Design Award) je mmcité nositelem tituld
Vodafone Firma roku 2019 a Férovy zaméstnavatel Zlinského
kraje 2018 vkategorii mald organizace. Pobocka v Brazili
byla také ocenéna jako skvélé misto pro praci v Brazilii 2020.
Spolecnost patfi k zakladajicim ¢lenim nové vzniklé Asociace

¢eského primyslového designu.

Smér firmy udavaji predseda predstavenstva a zakladatel
David Karasek a mistopfedsedkyné predstavenstva Gabriela
Mikoskova. V dozorci radé déle pisobi dlouholety obchodni
feditel Ales Bako$ a také investor Frantisek Bostl ze
STARTEEPO. Skupina aktudlné zameéstnava vice nez 250 lidi
v Cesku a ve svych zahrani¢nich pobogkach, a to ve vyrobg,

obchodu i administrativé.

Pfedseda predstavenstva a zakladatel David Kardsek
drzi celkem 1 940 000 ks kmenovych akcii (64,7 %). Clenka
predstavenstva Gabriela Mikoskova a clen dozorci rady
Franti$ek Bostl drzi shodné kazdy 60 000 ks kmenovych akcii
(2 + 2%). Dal$im vyznamnym akcionafem je investi¢ni fond

CZEGG VENTURES, ktery drzi 290 000 ks akcif (9,7 %).

Zminéni hlavni akcionafi tak ovladaji 78,4 % hlasovacich prav
na spolecnosti. Spolecnost ma také prioritni akcie, které

slouzi jako motivacni slozka managementu (prioritni vyplata
dividend).
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Nejvyznamnéjsim regionem, kde plsobi skupina je oblast EU
(75 %). Skupina také vyznamné rozviji své aktivity na
americkém kontinenté, kdy USA a Kanada tvofi jiz 18 % trzeb

a Latinskd Amerika se na trzbach podili ze 7 %.

7%

18% EUa
ostatni

Trzby 2023 dle USA a
geografie Kanada
Latinska
Amerika

75%

Mezi nejprodavanéjsi produkty skupiny patfi lavicky, které se
na trzbéach celé skupiny podileji z 48 %. Na trzbach se dale
podilely produkty z portfolia skupiny, mezi které patfi
zastavky (21 %), kose (15 %), stojany (8 %), pfistresky (4 %),
oznacniky (2 %) a nadoby (2 %).

15%
21%
Kose
Lavicky
Trzby 2023 dle = Nadoby
jednotlivych

Pl'Odl-lktﬁ Oznaéniky

Pristre sky
2% Stojany

48% Zastévky

Klicovymi zakazniky skupiny jsou stavebni spolecnosti, které
realizuji projekty predevsim pro municipality (52 %) a

soukromé nadnarodni spolecnosti (48 %).

Za zminku stoji i vyznamna fragmentace portfolia zakazek,
kdy skupina neni zavisla na velkych investi¢nich celcich, ale
na malych zakézkach, jejichz priméma vyse dcini zhruba

10 tis. USD.

START



mmcité a.s.

ANALYZA TRZNIHO PROSTREDI

Celosvétova velikost trhu s méstskym mobilidfem se pro
rok 2024 odhaduje na 0,98 miliardy dolard. Predikovana
velikost tohoto trhu v roce 2029 mé dosdhnout vyse 1,33
miliardy dolar.

Ocekévé se, ze trh s méstskym mobilidfem poroste v
obdobi 2024 - 2029 odhadovanou mirou ristu CAGR 6,29
%. Dle dostupnych zdrojd je nejrychleji rostoucim trhem
Severni Amerika, nejvétsim trhem ovSsem je Asie a

Tichomoti.

Hlavnim zdrojem ristu jsou neustalé pfirGstky méstského
obyvatelstva a pokracujici ristovy trend realitni vystavby v
méstskych aglomeracich jakoZzto hlavni faktory globalniho
ristu tohoto trhu. Zaroven rostouci cestovni ruch v
ptimofiskych oblastech, horskych stfediscich a v neposledni
fadé zkraslovani vefejnych prostranstvich zvysuje poptavku
po méstském mobiliafi.

Predikce vyvoje velikosti svétového trhu s méstskym
mobilidFem (mld. USD)

y&”'
%

0,98 1,33
2024 2029
Zdroj dat:
Silné stranky Slabé stranky
*  Zavedena spole¢nost, 30 let *  Omezeny rlstovy potencial z
tradice a plisobeni ve vice nez davodu soucasnych vyrobnich
30 zemich. kapacit.
+  Silnd znacka, mnoha nejen +  Zavislost na cenach vstupnich

komodit (ocel, dfevo, sklo,
hlinik).

designova ocenéni.

Mozny nedostatek kvalifikované
sily na trhu préace v lokalizaci
vyroby, a dlouhodoby tlak na
rGst mezd.

+  Diverzifikované produktové .
portfolio — 17 rliznych kategorii.

+  Anticyklickd povaha byznysu
navic se silné fragmentovanym
portfoliem zakazek — finan¢nég,
produktové, ale i regionélné.

*  Zkudeny a schopny
management.
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Stavebni produkce v roce 2023 meziroc¢né klesla 0 2,6 % a
prudsi pokles byl zaznamenan v segmentu inZenyrského
stavitelstvi. Pokles stavebni produkce pokracuje i v roce
2024, kdy v bfeznu 2024 mezirocné poklesla o -8,3 %, coz
je nejvétsi propad od roku 2021.

Negativni trend ve stavebni produkci v Ceské republice je
ovlivnén drahymi tvéry a vysokymi cenami stavebnich praci
a materidlu, coz mé za nésledek odkladani velkého

mnozstvi projektd.

Pro svétovy stavebni trh je ocekdvan narlst stavebni
produkce v letosnim roce 2024 0 2,0 % (o 3,7 % vice nez v
roce 2023). Rist ve vyspélych ekonomikach se pfedpovida
na 1,8 %, zatimco stavebni aktivita na rozvijejicich se trzich
pravdépodobné vzroste o 2,2 %, coz bude mit pozitivni
dopad do poptavky méstského mobiliare.

Predpokladé se, Ze celosvétova rezidencni vystavba se v
roce 2024 srovna. Vysoké urokové a hypotecni sazby tlaci
rozpocty domacnosti a snizuji poptavku. Poptévka po
bydleni dokud se

nezlepsi Sirsi ekonomické podminky a centralni banky

pravdépodobné zistane pomala,

nezac¢nou snizovat Grokové sazby.

Zdroj dat: ,

PfileZitosti Hrozby

*  Akvizice a rozvoj vyrobnich . Nahlé zmény cen surovin
kapacit mlze umoznit dalsi a energii. Nedostatek pracovni
dynamicky rist skupiny i rist sily.
ziskovosti.

*  Vys8i zaméfeni na export, *  Zmény a vyvoj hospodatskych

pfedevsim do USA. a jinych faktord na trzich, kde

spoleénost plisobi.

Rist konkurence na hlavnich
trzich skupiny.

*  Automatizace vyroby a nové .
vyrobni ¢i energetické
technologie.

o Komplementarni rozsiteni 0
portfolia produktii o sedadla a
tribuny pro sportovni, kulturni a
multifunkéni haly.

Riziko ztraty klicovych osob.
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https://www.mordorintelligence.com/industry-reports/urban-street-furniture-market
https://www.czso.cz/csu/czso/cri/stavebnictvi-brezen-2024
https://group.atradius.com/publications/industry-trends/constuction-industry-trends-march-2024.html

HOSPODARENI A JEHO VYHLED

v tis. CZK

Trzby celkem

YoY rist trzeb

EBITDA

YoY riist EBITDA

EBITDA marze

Uprava hodnot
v provozni oblasti

Provozni vysledek
hospodareni

Finanéni vysledek
hospodareni

Vysledek
hospodareni
po zdanéni

YoY rist zisku
po zdanéni

Cista marze

v tis. CZK

Vlastni kapital
Cisty pracovni
kapital

Volné penézni
prostredky
Urogené cizi zdroje
Cisty dluh

(Net debt)

Enterprise value

(EV)

v tis. CZK

Provozni cash flow

Investi¢ni cash flow

Free cash flow (FCF)

Finanéni cash flow

Cash flow (CF)

Dividenda na akcii

DIV yield (%)
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2021

824 917

14,17%

49 944

-42,51%

6,05%

7244

42700

-6 991

29 082

-54,24%

3,53%

2021

141 355

45 054

59 160

96 994

37 834

997 834

2021

-22 933

-52 601

-75 534

45069

-30 465

2021

N/A

N/A

2022

1161088

40,75%

61182

22,50%

527%

11146

50 036

-11071

32183

10,67%

2,77%

2022

168 051

10 899

103 244

156 585

53 341

1013 341

2022

73978

-33 614

40 364

3720

44 084

2022

N/A

N/A

2023

1189 443

2,44%

149 787

144,82%

12,59%

10 548

139 239

-11101

102 410

218,21%

8,61%

2023

413 514

74161

185278

127 103

-58 175

901 825

2023

43 642

-115700

-71791

153 825

82034

2023

N/A

N/A

F2024

1190 000

0,05%

101 000

-32,57%

8,49%

12272

88728

-7127

64 465

-37,05%

5,42%

F2024

467 980

58 823

129 086

142 535

13 449

973 449

F2024

92075

-153 700

-61 625

5433

-56 192

F2024

3,33

1,04%

F2025

1218176

2,37%

135 496

34,15%

11,12%

34 609

100 887

-12 807

69 583

7,94%

571%

F2025

507 563

57 933

92774

256 141

163 367

1123 367

F2025

105 082

-225 000

-119918

83 606

-36 312

F2025

10,00

3,13%
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V roce 2023 vzrostly celkové trzby o 2,44 %
na cca 1 189 mio. CZK. Provozni zisk EBITDA dosahl
150 mio. CZK pti EBITDA marzi 12,6 %. Cist)’/ zisk 102
mio. CZK pfi ¢isté marzi 8,6 %.

Vyrazny rlst ziskovosti v roce 2024 byl dan predevsim
stabilizaci cen na komoditnich trzich, stabilizaci cen
energii, zvysujici se efektivitou ve vyrobé, ale predevsim
obchodnimi Uspéchy v nékolika regionech.

Ocekéavame rist trzeb spolecnosti ze 1 189 mio. CZK
v roce 2023 na 1 218 mio. CZK v roce 2025. EBITDA
marzi olekdvdme na Urovni 11,1 % v roce 2025.
Provozni zisk EBITDA by tak mél dosahnout vyse 135
mio. CZK v roce 2025. Urover: Cisté marze ocekévame
na zhruba 5,7 % a rust Cistého zisku az na Grover cca 69

mio. CZK v roce 2025.

Vlastni kapitéal spolec¢nosti vzrostl z 168 051 tis. CZK v
roce 2022 na 413 514 tis. CZK v roce 2023. Zasadni vliv
na jeho zvy$eni mélo IPO spoleénosti v roce 2023 a
vyrazny narust Cistého zisku.

Spolec¢nost méla na konci roku 2023 volné penézni
prostiedky v celkové vysi 185 mio. CZK a urocené cizi
zdroje ve vysi 127 mio. CZK, tzn. Cisty dluh na drovni -58
mio. CZK, coz znamend vyssi penézni prostfedky oproti
tro¢enému dluhu.

Urocené cizi zdroje by mély v nasledujicich letech vzrlist
predevéim diky cerpani dlouhodobého investi¢niho
avéru u Ceské spotitelny ve vysi 150 mio. CZK, ktery
bude pouzit na investi¢ni ¢innost ve vyrobnim areélu

Kovostal.

Cisty pené&#ni tok z provozni ¢innosti dosahl v roce 2023
vy$e 92 mio. CZK a do dalsich let by mél pokracovat v
rostoucim trendu.

Spolecnost planuje vyplatu dividendy v roce 2024 ve
vysi 3,33 CZK na akcii (hruby dividendovy vynos pfi cené
akcie 320 K& 1,04%). Na rok 2025 je dividenda
planovana ve vysi 10 CZK na akcii (hruby dividendovy
vynos 3,13%).
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STANOVENIi HODNOTY SPOLECNOSTI

v tis. CZK 2021 2022
Enterprise value (EV) 997 834 1013 341
Price-to-Sales 1,16 0,83
Price-to-Book 6,79 5,71
Price-to-EBITDA 19,22 15,69
EV/EBITDA 19,98 16,56
EV/EBIT 23,37 20,25
Price-to-Earnings 33,01 29,83
FCF yield -7.87% 4,20%

mmcité a.s.

2023 F2024 F2025 F2026 F2027 F2028
901 825 973 449 1123 367 1086 646 1050 063 1014838
0,81 0,81 0,79 0,74 0,69 0,64
2,32 2,05 1,89 1,74 1,57 1,44
6,41 9,50 7,09 5,95 5,08 4,63
6,02 9,64 8,29 6,74 5,56 4,89
6,48 10,97 11,13 8,43 6,65 574
9,37 14,89 13,80 10,32 8,21 7,21
-7,48% -6,42% -12,49% 8,83% 10,06% 11,48%

Poznamka: Peer group analyza neni u spole¢nosti proveditelna s ohledem na neexistenci vefejné kétovanych firem s obdobnym ¢&i pfibuznym zaméfenim.

Analytické zpréva se tak zaméfuje pouze na stanoveni hodnoty akcie metodou DCF.

Projekce PV FCF 2023 2024 2025 2026 2027 2028 Metoda diskontovaného penézniho toku (DCF) ndm pomaéha urcit
Triby 1189 443 1190 000 1218176 1294131 1387837 1504729 .
hodnotu investice na zakladé budoucich penéznich tokd. Pro tcely
EBITDA 149 787 101 000 135 496 161257 188798 207 567 L. 3 , o, i .
vypoctu byl zvolen naklad na vlastni kapitél 9,65 %. Naklad na cizi
FCF Al -61625 A% | etz 96582 00228 zdroje je uvazovan 5,03 %. Prdmé&my néklad na kapital firmy
WACC 8,57% 8,10% 8,32% 8,52% 8,72% (WACC) se tak v ¢ase méni v zavislosti na podilu cizich a vlastnich
FCF PV 56761 102622 66660 69637 72555 zdrojd a dosahuje hodnoty 8,10 % - 8,72 %.
Terminal value - growth in perpetuity approach
Stage 1: Sum of present values 49 469
Long term growth rate 3,00% . : i i i
’ Terminal value - EBITDA multiple approach Resulting equity value & valuation
2028 FCF x (1+g) 113533 EBITDA multiple 7,5x Average equity value 1201 221
Terminal value (TV) in 2028 1983616 Terminal value (TV) in 2028 1556753 Enterprise value 1214 670
Stage 2: PV of TV 1305 691 Stage 2: PV of TV 1024713 Shares outstanding 3000
Enterprise value (stage 1 + 2) 1355159 Enterprise value (stage 1 + 2) 1074 181 Equity value per share 400 CZK
Net debt 2024 13 449 Net debt 2024 13 449 EV/EBITDA 2025 8,96
Equity value 1341710 Equity value 1060732 P/E 2024 18,63

Metodou DCF jsme dospéli k vysledné cilové valuaci mmcité a.s. pro
rok 2024 na drovni equity value 1 201 mio. CZK a enterprise value
1 215 mio. CZK. Cilovd hodnota spolecnosti vychazi z nami
mysleného dlouhodobého finanéniho planu a je s nim tak silné

korelovana.

. P¥i soucasné
cené ve vysi 320 CZK (16.5.2024) tak nabizi akcie, dle naseho nazoru,

az 25% cilovy vynos v horizontu 12 mésicl.
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Pomérovy ukazatel EV/EBITDA na rok 2025 pfi cilové cené 400 K¢

vychazi na stéle atraktivni 8,96nasobek.

Pomérovy ukazatel P/E na rok 2024 &ini u nasi cilové ceny

18,63nasobek zisku.
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DULEZITA UPOZORNENI A KONTAKTY

Tato analyza (,Analyza” nebo ,Dokument”) byla vypracovéna analytickym tymem poradenské spolecnosti STARTEEPO s.r.o.
se sidlem Praha 7, Plynarni 1617/10 (,Spoleénost”). Spole¢nost Cerpa informace z diivéryhodnych zdrojd (vefejné zdroje

a informace od emitenta) a vynalozila pfiméfenou pédi, aby informace nebyly nepravdivé & zavadéjici, nicméné nikterak
nezaruduje jejich spravnost. Pokud jsou v Analyze uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udélostem, jsou zaloZeny
na predpokladech a vypoctech Spolecnosti nebo divéryhodnych zdroji. Skutecnosti, které v budoucnu nastanou, se mohou
od uvedenych informaci vyznamné ligit. Informace mohou byt ziednoduseny, nebot maji slouzit vyhradné k vytvofeni obecné
a zakladni pfedstavy o dané otazce ¢i tématu. Analyza predstavuje nazor Spolecnosti nebo osoby v ném uvedené ke dni
zvefejnéni a mizZe byt zménéno bez pfedchoziho upozoméni. Interval budoucich zmén analyzy neni mozné predem stanovit.
Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchodu a investic do jakychkoli finanénich nastroji rozhodovat samostatné,

a to na zékladé néleZitého zvazeni ceny, pfipadného rizika a vlastni pravni, dafové a finanéni situace. Pokud se v Analyze
hovoii o jakémkoliv vynosu, je vzdy tfreba vychazet ze zasady, Ze minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich, a jakékoliv
investice v sobé zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kursd, a Ze navratnost pdvodné investovanych prostredk
ani vySe zisku neni zaru¢ena. Obsah Dokumentu je chranén dle autorského zékona, majitelem autorskych prév je Spolecnost.
Spole¢nost nenese odpovédnost za $ifeni nebo uvefejnéni informaci tretimi osobami. Tento Dokument nenf prospektem,

nabidkou ani doporucenim k nakupu & prodeji cennych papird, majetku &i aktiv, ani znaleckym posudkem.

STARTEEPO s.r.o. a jeji dcefiné spolecnosti mohou mit obchodni pozice v investi¢nich nastrojich uvedenych v Analyze, mohou
obchodovat s investi¢nimi nastroji spolecnosti uvedenych v Analyze nebo mohou emitentim téchto investi¢nich nastrojt
poskytovat za Uplatu sluzby rdzného rozsahu. Analyticky tym Spolecnosti neni organizacné oddélen od aktivit a zajmu
Spolecnosti, ze kterych by plynul pfipadny stfet zajmd vici analyzovanym investiénim nastrojim. Stfety zajmd Spoleénosti

ve vztahu k Analyze jsou nésledujici:

» CZEGG VENTURES, podfond STARTEEPO Invest, investi¢niho fondu s proménnym zakladnim kapitdlem a.s., ktery patfi
do skupiny STARTEEPO, drzel ke dni vypracovani Analyzy (16.5.2024) celkem 290 000 ks akcii spolec¢nosti mmcité a.s.
(9,7 % véech akcii mmcité a.s.).

+  FrantiSek Bostl je jakoZto zastupce CZEGG VENTURES, podfondu STARTEEPO Invest, ¢lenem dozor¢i rady spoleénosti
mmcité a.s. Frantisek Bostl drzel ke dni vyhotoveni Analyzy (16.5.2024) celkem 60.000 ks akcii spolec¢nosti mmcité a.s.
(2,00 % vsech akcii mmcité a.s.).

*  STARTEEPO s.r.o. tuto Analyzu vytvofila pro potfeby pInéni informaénich povinnosti trhu START za Uplatu, a to pro

zadavatele mmcité a.s. na zdkladé smluvniho vztahu.

STARTEEPO s.r.o. mmcité a.s.
Plynarmi 1617/10 Vinohradska 907, Maratice
170 00, Praha 7 686 05, Uherské Hradisté
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