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(tis. CZK) FY2025 LTMO06/2026 FY2026
Market cap 400 000
Net debt 206 511 194 663 131691
Enterprise value 606 511 594 663 531691
Trzby 580 522 627 989 652 510
EBITDA 47 839 61048 61053
EPS 8 16 13
EV / sales 1,04 0,95 0,81
EV / EBITDA 12,68 9,74 8,71
P/ EBITDA 8,36 6,55 6,55
EV/EBIT 23,67 22,75 21,62
P/E 49,16 25,27 30,33
Net debt / EBITDA 4,32 3,19 2,16
Net debt / equity 0,92 0,87 0,41
FCF yield - - 0,93%
30.09.2026

DOORNITE a.s. (dale jen ,Spoleénost“) je nejvétsim vyrobcem dvefi v Ceské
republice s roc¢ni produkci okolo 340 tis. kusi dvefi a zarubni. Spoleénost ma
vyznamnou pozici v CR a na Slovensku a exportuje do dal$ich 12 zemi Evropy.
Produkty distribuuje pres 65 vzorkovych prodejen DOORNITE a zhruba 400
prodejnich mist partnerské sité, k tomu rozviji vlastni dcefinou znacku TOPDOORS.
Stavajici vedeni Spoleé¢nost odkoupilo v roce 2021 od americké skupiny Masonite a
stoji v jejim cele i nadale.

e Triby za rok 2025 dosahly 580,5 mio. CZK, coZ je meziro¢ni nardst o 13,3 %.
Provozni zisk EBITDA dosédhl 47,8 mio. CZK pfi marZi 8,2 % a Cisty zisk celé Skupiny
dosahl vyse 8,1 mio. CZK.

*  Prorok 2026 o¢ekdavame trzby 652,5 mio. CZK, tj. meziro¢ni rlst 0 12,4 %, a EBITDA
61,1 mio. CZK, meziroéné o 27,6 % vice, pfi marzi 9,4 %. Cisty zisk by mél
dosahnout 13,2 mio. CZK, tj. EPS 13,2 CZK.

e Stfednédoby plan mifi k trzbam 943 mio. CZK a EBITDA 119,7 mio. CZK v roce 2030,
tj. CAGR trZeb 10,2 % za obdobi 2025-2030 a nar(st EBITDA marze nad 12 %.

* Rast trZeb i ziskG je taZen expanzi dcefiné znacky TOPDOORS, konzervativnim
rastem v kategorii dvefi a zarubni a rozvojem doplrikovych kategorii. Dcefiné
spolecnosti jiz nyni pfispivaji na konsolidované bazi pozitivné, bod zvratu

profitability na individudIni bazi se ocekava v obdobi 2027-2028.

¢  Po IPO bude kapital Spole¢nosti rozdélen na 1 000 000 akcii. Na trh START prazské
burzy bude umisténo 200 000 ks novych akcii, tj. 20 % free float.

* Predpoklddany objem emise ¢ini 80-100 mio. CZK, z ¢ehoz 100 % ziskanych
prostfedkd mifi pfimo do Spole¢nosti. Stavajici majitelé tim padem neprodavaji
Zadnou cast svého podilu.

e VytéZek z IPO bude pouZit na rozsifovani vyrobnich kapacit, rozvoj dcefinych
znacek (TOPDOORS) a posileni pracovniho kapitdlu vzhledem k dalSimu
planovanému rastu Spolecnosti.

¢ Emise by méla pozitivné podpofit zaroven i rozvahu Spolecnosti a jeji soucasné
zadluZeni, které v poloviné letosniho roku 2026 dosahovalo 3,19x net debt / LTM
EBITDA. Diky vytézku z IPO, nizSimu nomindinimu zadluZeni a rlstu EBITDA by se
ukazatel zadluZeni net debt / EBITDA na konci roku 2026 mél dostat na 2,16x.

¢  Dlouhodobym cilem Spolecnosti je pfestup na Prime Market prazské burzy.

DOORNITE vnimame jako etablovany primyslovy pfibéh s vedouci pozici
na domacim trhu a s provéfenym vedenim, které v roce 2021 realizovalo
odkup Spole¢nosti od americké skupiny Masonite. Pfi naSi cilové cené
410 CZK za akcii se Spolecnost obchoduje za 6,72x P/EBITDA a 8,87x
EV/EBITDA pro rok 2026.
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PROFIL SPOLECNOSTI
Spole¢nost DOORNITE je nejvétsim vyrobcem interiérovych dvefi a
zarubni v CR s roéni produkci okolo 340 tis. kusti a navazuje na

tradici tuzemské vyroby dvefi sahajici do roku 1957.

V &ervnu 2021 odkoupil management v &ele s Pavlem Satnym oba

Ceské vyrobni zdvody od americké skupiny Masonite
prostfednictvim holdingu DOOR INVESTMENT. Se vstupem ¢eského
kapitdlu pfisla i zména nazvu na DOORNITE (dfive MASONITE,

predtim KRONODOOR).

Portfolio tvofi vice nez 1 500 druhU interiérovych dvefi v rlznych
povrchovych Upravach (hladké, kasirované, CPL a HPL lamindty, 3D
folie, posuvné systémy), déle dvefe protipozarni, bezpecnostni,
akustické a kourotésné, zarubné,

pfislusenstvi, podlahy a

designové panely.

Distribuce probihd pres 65 vzorkovych prodejen DOORNITE a
zhruba 400 prodejnich mist partnerské sité v CR a na Slovensku, s
exportem do dalSich 12 zemi Evropy. Dcefina znacka TOPDOORS
zajistuje komplexni dodavky a montdze dvefi, podlah a akustickych

panell a provozuje Ctyfi prodejny.

Historické investice do modernizace vyroby, zejména do lakovani
dvefi, opracovani hran a robotizace, zvysuji produktivitu, snizuji
jednotkové naklady a umoznuji Spolecnosti dlouhodobé drZet

stabilni EBITDA marii.

TOP MANAGEMENT

Spolecnost vede trojice manazZerl, ktera v roce 2021 realizovala
management buyout a je zarover spolumajitelem holdingu. CEO
Pavel Satny je ve funkci od roku 2015, predtim 12 let pésobil v
Rigips a v Synthos. Obchodni feditel David Krubner odpovida za
klicové odbératelské vztahy a obchodni strategii (dfive Rigips,
Saint-Gobain Glassolutions, Isotherm). CFO Lubomir Bfousek Fidi
finance od roku 2016, se zkusenostmi z auditu (BDO) a z BOSCH,
Tchibo a Futaba.

SOUCASNA A BUDOUCI AKCIONARSKA STRUKTURA

Pfed IPO je 100 % Spolec¢nosti drzeno holdingem, v némz ma 60 %
trojice hlavnich manazerd (Satny, Bfousek a Krubner) a 40 %
strategicky investor. Po IPO se podil holdingu snizi na 80 %, zbylych
20 % bude free float. Stavajici majitelé neprodévaji Zzadnou cast

svého podilu, veskery vytéZek emise mifi do Spolecnosti.
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ROZDELENI TRZEB DLE ZAKAZNIKU V ROCE 2025

= Zakaznik 1
Zakaznik 5

= Zakaznik 2
Zakaznik 6

Zakaznik 3
= Ostatni

Zéakaznik 4

Odbératelska zdkladna je dobre diverzifikovana — Zzadny zakaznik
nepresahuje 9 % trzeb, top 6 odbératell tvori 39 % a top 10 zhruba
55 % celkovych trZeb.

Klicovymi B2B zdkazniky jsou hobby markety a developefi s

projektovymi dodavkami pro rezidenéni a komercni vystavbu.

GEOGRAFICKE ROZLOZEN| TRZEB V ROCE 2025

Tézistém obchodnich aktivit zOstdva doméci trh v CR se 64 %
celkovych trzeb, druhym nejvyznamnéjsim trhem je Slovensko s
podilem 12 %. Zbytek tvofi export do dalSich 12 evropskych zemi,
zejména v regionu byvalé Jugoslavie a v zdpadni Evropé, coi

snizuje zavislost na jednom trhu.

V zahranici Spole¢nost proddva pfimo B2B partnerim a hobby

marketlim bez zprostfedkovatell; vyjimkou je srbskd pobocka s

vlastnim obchodnim tymem, jejiz podil na trzbach Skupiny z{stava

SK NL
12% 8%

minoritni.

SR Zbytek
3% 3%
HR IT
6% 2%
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1957 -V Jihlavé vznikd podnik Jihomoravské drevarské zavody, do
ného? se soustredila podstatnd ¢ast vyroby dvefi pro bytovou
vystavbu v tehdejéim Ceskoslovensku. Na tuto tradici Spole¢nost

navazuje dodnes.

1994 - Privatizace podniku, ktery se méni na akciovou spole¢nost

Jihlavské drevarské zavody.

1997 - Z plvodniho podniku vznikaji samostatné spolecnosti
Kronospan, Kronodoor a Kronomech; vyrobu dvefi a zarubni

prebira Kronodoor.

2004 - Kronodoor je zaclenén do skupiny americké Masonite
International, jednoho z nejvétsich svétovych vyrobcl dvefi. Od

roku 2006 firma sidli v jihlavskych Hruskovych Dvorech.

2015 — Do cela Spole¢nosti nastupuje Pavel Satny. Firma méni
obchodni model, zvysuje podil vyrobkd s vyssi pfidanou hodnotou

a zacind s modernizaci obou vyrobnich zavodu.

2019 - Investice do technologie lakovani dvefi, opracovani hran,

robotizace vyroby a zvySeni kapacity koupi regionalniho vyrobce.

2021 - Vedeni v Cele s Pavlem Satnym odkupuje v &ervnu
prostiednictvim holdingu DOOR INVESTMENT 100 % podilu od
americké Masonite. Firma se vraci do Ceskych rukou a od srpna

2021 plsobi pod ndzvem DOORNITE.

2023 - ZaloZeni dcefiné spolecnosti v Srbsku a otevreni vlastni
znackové vzorkové prodejny v Bélehradé. Skupina tim ziskava

pfimy pfistup na trhy byvalé Jugoslavie.

2024-2025 - Rozsiteni portfolia o nové znacky FLOORNITE
(podlahy), WALLNITE (designové akustické panely) a STEEL DESIGN

(ocelové dvere a prosklené stény).

H1/2026 - Triby vzrostly meziroéné o 17,1 % na 325,4 mio. CZK a
pro-forma EBITDA vzrostla o 59,4 % na 35,5 mio. CZK, tzn. pfi
EBITDA marzi 10,90 %.

2026 — Priprava vstupu na trh START prazské burzy. Vytézek emise
ma financovat rozsifovani vyrobnich kapacit, rozvoj dcefinych

znacek a posileni pracovniho kapitalu vzhledem k dal$imu rlstu.
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Vedle dvefi Spole¢nost vyrabi oblozkové a ocelové zdrubné a
rozviji doplriikové kategorie — pfislusenstvi, podlahy a designové
akustické panely. Zarubné a doplrikové kategorie patfi k nejrychleji
rostoucim ¢astem portfolia a zvySuji primérnou hodnotu jedné

dodavky.

TOPDOORS zajistuje komplexni dodavky a montaze interiérovych a
vstupnich dveti, podlah a akustickych panell pro developerské
projekty, komeréni vystavbu i koncové zdkazniky. Provozuje ctyfi
prodejny (Praha, Brno, Pardubice, Liberec) a umoZnuje Skupiné byt

blize kone¢nému zdkaznikovi.

Trzby TOPDOORS doséhly v H1/2026 11,5 mio. CZK oproti 7,6 mio.
CZK v H1/2025, tj. meziro¢ni rist o 52,4 %, pfi celoro¢nich trzbach
27,0 mio. CZK v roce 2025. Na konsolidované bazi znacka pfispiva
pozitivné jiz dnes, protoZe distribuuje produkty DOORNITE a
priblizuje Skupinu kone¢nému zakaznikovi, avsak individudlné je

zatim stdle ztratova, bod zlomu je ocekavan v letech 2027-2028.

Vyroba probiha vyhradné v CR ve dvou zavodech — v Jihlavé
(dvere) a v Uherském Hradisti (obloZkové zarubné) — s vyrobni
plochou 26 098 m? a vice nez 200 zaméstnanci. Do technologii
Spolecnost investovala od MBO v roce 2021 témér 148 mio. CZK,
mezi jinymi do lakovani dvefi, opracovani hran a robotizace.
DOORNITE je zaroven nejvétsim vyrobcem protipozarnich dvefi v

Ceské republice.

Spole¢nost nabizi komplexni servis od navrhu pres technické
poradenstvi az po certifikovanou montaz a pozarucni servis, s
programem DOORNITE AKADEMIE (2022) pro $koleni partnerl a
skladovym programem DOORNITE EXPRES s 60 tis. ks zboizi.
Prodejni sit tvofi 36 vzorkoven a 309 prodejnich mist v CR, 24

vzorkoven a 62 mist na Slovensku a 10 mist v Srbsku.

Vedle matefské znacky DOORNITE prodava Skupina pod vlastnimi
znackami i produkty tretich stran (panely, podlahy, ocelové dvere)

a pres TOPDOORS nabizi komplexni feseni interiéru.

START
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ANALYZA TRZNiHO PROSTREDI

TRZNi PROSTREDI V EVROPE

Evropsky trh dvefi dosahl v roce 2025 odhadované velikosti
112,35 mld. USD a podle projekci poroste tempem CAGR 4,68 %
do roku 2033. Hlavnimi motory ristu jsou vina renovaci starsich
budov v zépadni Evropé, zpfisnéni energetickych standardl a

pokracujici urbanizace ve stfedni a vychodni Evropé.

180 CAGR 4,68 %
150 />
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Zdroj dat: Viarket Data Forecast

Trh je silné konkurenéni a fragmentovany, vedle velkych
nadndrodnich skupin na ném plsobi fada lokalnich vyrobcu.
Konsolidace odvétvi postupné zrychluje, pficemz DOORNITE se
svou dominantni pozici v CR fadi mezi relevantni regionalni

hrace s potencialem dalsi expanze.

Drevo zlistava materidlem ¢. 1 a tvofi 46 % evropského trhu;
zakaznici ho voli pro dobrou tepelnou izolaci, akustiku a
nadéasovy vzhled. Nejrychleji vsak rostou kompozit (dfevéna
vldkna a pryskyfice) s 22% podilem a sklo, které architekti voli
kvali praci se svétlem a otevienym dispozicim. Kompozitni dvere
jsou nejrychleji rostoucim segmentem s CAGR 8,2 % do roku

2033.

SWOT ANALYZA EMITENTA

SILNE STRANKY SLABE STRANKY

. Vedouci pozice na trhu dvefi v . Zavislost na klicovych osobach
CR s roéni produkci okolo 340 — kli¢ové know-how je vazano
tis. kusu. na Uzké vedeni

*  Zkuseny management po MBO *  VyS8i zadluzeni — Net debt /
od Masonite, zvykly na EBITDA 4,3x v roce 2025.
pravidelny reporting.

*  Vlastni distribuce: 65 C Dcefiné spole¢nosti jsou na

vzorkovych prodejen a ~400
partnerskych mist.

o Diverzifikované portfolio i .
odbératelska baze — zadny
zakaznik nad 9 % trzeb.

Vysoka citlivost trzeb na
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individualni bazi zatim ztratové.

rezidené&ni vystavbu v CR a SR.

PRILEZITOSTI

TRZNi PROSTREDI V CR

Trh dvefi v CR je navdzan na vyvoj rezidenéni vystavby a
stavebnictvi. V roce 2026 poptavka po nemovitostech v CR
poroste o 5,4 % (Praha 4,8 %), vyrazné nad nabidkou (+3,0 %),
tedy strukturdini previs tla¢i na novou vystavbu. Dodateénym
tahounem je segment renovaci a modernizace interiérd, ve
kterém zhruba 92 % developer( planuje v roce 2026 zdraZovani

nemovitosti o primérné 7,3 %.

Rezidenéni trh CR 2026: rast nabidky
vs. poptavky (%)

5,4%

4,8%

3,0% 3,0%

Praha

O Nabidka ® Poptavka
Zdroj: Studie developerskych spolecnosti H1 2026, CEEC Research

Klicovym odbytovym kandlem pro vyrobce dvefi je pozemni
stavitelstvi (bytové a rodinné domy, komercni budovy), které v
roce 2026 poroste 0 4,3 % a v roce 2027 o 3,3 %, tzn. zhruba 2,5x
rychleji neZz inZenyrské stavby (1,7 %, resp. 1,3 %). Na strané
riziko rGstu cen materidll a nedostatek

vyrobcl  stoji

kvalifikované pracovni sily.

Trh CR drii ptibéh dlouhodobého nedostatku bydleni. Pofizeni
bytu v €R vyZaduje cca 13 roénich platd, jedno z nejhorsich cisel
v EU, coZ spole¢né se stabilizovanymi hypotékami vytvari

strukturdlni tlak na novou vystavbu na minimalné 5 let dopredu.

HROZBY

Expanze dcefiné znacky .
TOPDOORS a B2C / B2B
kanall s vy$si marzi.

Pretrvavaijici slabosti ¢eského
stavebnictvi a vysoké hypotecéni
sazby.

Konsolidace fragmentovaného . Volatilita cen vstupnich

trhu vyrobci za nizké nasobky materiald, energii a nakladd
EBITDA. prace.

Oziveni pozemniho stavitelstvi . Nedostatek kvalifikované

v CR (+4,3 % v roce 2026). pracovni sily ve vyrobé.

Rust exportu do 12 zemi . Konkurencéni tlak nadnarodnich
Evropy a prestup na Prime skupin na fragmentovaném trhu
Market. EU.
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v tis. CZK

Trzby

YoY trzeb

EBITDA

YoY EBITDA

EBITDA marze

Odpisy

Provozni vysledek
hospodareni

Finanéni vysledek
hospodareni (+/-)

Vysledek
hospodareni po
zdanéni

Cista marze

Zisk na akcii (EPS)

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)

Free cash flow na
akcii

Finanéni cash flow

Cash flow (CF)

Dividenda na akcii
(CZK)
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2025

580 522

13,32%

47 839

-0,70%

8,24%

30 938

16 902

-4 312

8136

1,40%

8,14

2025

224 146

155 873

15153

221 664

206 511

606 511

2025

24 346

-42 157

-16 254

-16,25

13 259

-4 552

LTM 06/2026

627 989

61048

9,72%

34 910

26 139

-5304

15 832

2,52%

15,83

06/2026

224 556

164 756

26 662

221 325

194 663

594 663

LTM 06/2026

F2026

652 510

12,40%

61053

27,62%

9,36%

36 460

24 593

-6 477

13187

2,02%

13,19

F2026

318 433

164 361

54 973

186 664

131691

531 691

F2026

41159

-37 439

3720

3,72

36 100

39 820

F2027

719 800

10,31%

69 980

14,62%

9,72%

38510

31470

-7 207

18 799

2,61%

18,80

F2027

341 188

171 556

66 610

189 664

123 054

523 054

F2027

50 114

-37 521

12 593

12,59

-956

11637

F2028

785 456

9,12%

80 182

14,58%

10,21%

40 304

39 878

-6 954

26 133

3,33%

26,13

F2028

372 961

178 258

86 810

193 164

106 354

506 354

F2028

59 735

-37 395

22 340

22,34

-2 140

20 201

F2029

859 621

9,44%

99716

24,36%

11,60%

42 236

57 481

-7 098

40 348

4,69%

40,35

F2029

421 149

185 324

119781

197 164

77 383

477 383

F2029

75518

-38 706

36 811

36,81

-3 840

32971

7,84

F2030

943 222

9,73%

119717

20,06%

12,69%

44 408

75 309

-7 260

53 650

5,69%

53,65

F2030

486 904

192 898

161 599

201 664

40 065

440 065

F2030

90 485

-41 063

49 422

49,42

-7 604

41817

12,10

DOORNITE a.s.
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Finanéni plan po¢itd u vyrabénych dvefi s konzervativnim rdstem
objem0 a s postupnym zvySovénim prodejnich cen v souladu s inflaci.
Trzby Skupiny tak rostou z 580,5 mio. CZK v roce 2025 na 652,5 mio. CZK
v roce 2026, tj. meziro¢né o 12,4 %, a déle na 943,2 mio. CZK v roce
2030, coz odpovida CAGR 10,2 % za obdobi 2025-2030. Cilem je
organicky rist smérem k 1 mld. CZK trzeb ve stfednédobém horizontu.
Na Urovni vyrabénych zarubni se poéita s rychlejsim nabéhem objemi
diky navySené vyrobni kapacité a opét s postupnym zdraZovanim
produkttl. Skupina chce zaroveri rist objemem nakupovanych dvefi,
zarubni a ostatniho prislusenstvi, které rozsifuje portfolio bez
dodateénych investic do vlastni vyroby. Meziro¢ni tempo ristu trzeb tak
zUstdva v pasmu 9,1-12,4 % po celé planované obdobi a je tazeno
expanzi TOPDOORS, konzervativnim ristem v oblasti vyrabénych dvefi a
zarubni a rUstem v dopliikovych kategoriich (pfislusenstvi, podlahy,
panely, ostatni).

Vzhledem k vysokému podilu fixnich nakladd se s rGstem objemu i
prodejnich cen projevuje nakladova degrese, tzn. rychlejsi rast zisku nez
trzeb. EBITDA roste ze 47,8 mio. CZK v roce 2025 na 61,1 mio. CZK v roce
2026, tj. mezirocné o 27,6 %, a na 119,7 mio. CZK v roce 2030. EBITDA
marze se tak zvysSuje z 8,24 % v roce 2025 na 9,36 % v roce 2026, déle
pak az na 12,69 % v roce 2030.

Odpisy jsou v celém planovaném obdobi projektovany jako rostouci, a
to v dusledku realizovanych i ptipravovanych investic do vyrobnich
kapacit a technologii. Z 30,9 mio. CZK v roce 2025 se zvysuji na 36,5 mio.
CZK v roce 2026 a postupné az na 44,4 mio. CZK v roce 2030. Relativné k
trzbam pritom vaha odpist mirné klesa, coz potvrzuje, Ze investice se do
vynos@ propisuji rychleji nez do nakladové stranky. Cisty zisk roste z 8,1
mio. CZK v roce 2025 az na 53,7 mio. CZK v roce 2030, tj. EPS z 8,14 CZK
v roce 2025 na 53,65 CZK v roce 2030.

Finan¢ni vysledek hospodafeni zUstava v planu stabilni v pasmu 6,5-7,3
mio. CZK rocné. S klesajicim uro¢enym dluhem se jeho tlak na Cisty zisk
postupné snizuje.

Marze Cistého zisku ma rostouci tendenci z divodi popsanych vyse a

zvySuje se 2 1,40 % v roce 2025 na 5,69 % pro rok 2030.

Za prvni pololeti 2026 dosahla Skupina trzeb 325,4 mio. CZK oproti 277,9
mio. CZK v H1/2025, tj. meziroéni rGst o 17,1 %. Pro forma EBITDA
vzrostla z 22,3 mio. CZK na 35,5 mio. CZK, tedy o 59,4 %, a EBITDA marze
se zlepsila z 8,01 % na 10,90 %.

Pfes rlst odpist na 18,9 mio. CZK se provozni vysledek hospodafeni
zwysil ze 7,3 mio. CZK na 16,6 mio. CZK. Cisty zisk dosahl 10,1 mio. CZK
oproti 2,4 mio. CZK v H1/2025, ¢&istda marze se zvysila z 0,85 % na 3,09 %.
Na bazi poslednich 12 mésictu k 30.6.2026 tak Skupina vykazuje trzby
628,0 mio. CZK a EBITDA 61,0 mio. CZK, tzn. pfi EBITDA marzi 9,72 %.
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Vlastni kapital bude od roku 2026 podporen pfispévkem z IPO a rostouci
ziskovosti. ZvySuje se z 224,1 mio. CZK v roce 2025 na 318,4 mio. CZK v
roce 2026, tj. meziro¢né o 42,1 %, a déle az na 486,9 mio. CZK v roce
2030 predevsim diky profitabilité celé Skupiny.

Zadluzenost byla na konci roku 2025 na Urovni 4,32x net debt / EBITDA.
Diky prispévku z IPO a rGstu EBITDA by se méla postupné ustalit pod
2,5x. Pro rok 2026 se potita s 2,16x net debt / EBITDA. Cisty dluh klesa z
206,5 mio. CZK v roce 2025 na 131,7 mio. CZK v roce 2026. Jeho
dlouhodoby klesajici trend je pozitivné podpofen provoznim cash flow
Skupiny.

Cisty pracovni kapitél je projektovén jako rostouci v souvislosti s réistem
objemu a trzeb Skupiny. Politd se s naristem ze 155,9 mio. CZK v roce
2025 na 164,4 mio. CZK v roce 2026, tj. meziro¢né o 5,4 %, a dale az na
192,9 mio. CZK v roce 2030, tedy primérné o 4,4 % rocné. Jeho podil na
trzbach pritom klesa z 26,9 % na 20,5 %, coz odraii postupnou
optimalizaci pracovniho kapitalu.

Jesté pred vstupem na burzu doslo k jednorazovému vyporadani
dividendy ve vysi 5,0 mio. CZK z hospodareni pfedchozich let. Pravidelna
dividendovd politika se nastavuje od roku 2027 na drovni 30 %
konsolidovaného Cistého zisku Skupiny a bude pribéiné upravovéna

podle aktudlnich organickych i akvizi¢nich pfileZitosti.

Cisty penéini tok z provozni &innosti je rostouci diky vy3i ziskovosti
Spolec¢nosti a optimalizaci pracovniho kapitalu. Provozni cash flow roste
z 24,3 mio. CZK v roce 2025 na 41,2 mio. CZK v roce 2026 aZ na 90,5 mio.
CZK v roce 2030. Kumulované by mélo dosahnout v obdobi let 2026—
2030 na 317,0 mio. CZK.

Investicni cash flow je spojeno predevSsim s CAPEX ndklady do
rozsifovani vyrobnich kapacit, zefektiviiovani vyroby a modernizace
technologii pro vyrobu. Pocitd se s celkovymi investi¢nimi vydaji ve vysi
37,4 mio. CZK v roce 2026 a 41,1 mio. CZK v roce 2030. Kumulované
hodla Skupina proinvestovat az 192,1 mio. CZK za obdobi 2026-2030, tj.
v priméru cca 5 % trzeb rocné.

Financni cash flow tvofi vyplaty dividend a zména cistého dluhu, véetné
jednordzového Cistého vytézku z IPO v roce 2026. Pro rok 2026 je
projektovano na 36,1 mio. CZK.

Free cash flow se dostava do kladnych hodnot od roku 2026, kdy se
ocekdva ve vysi 3,7 mio. CZK, tj. 3,72 CZK na akcii a roste dale az na 49,4
mio. CZK v roce 2030, tj. 49,42 CZK na akcii.

Volné penézni prostiedky se zvySuji z 15,2 mio. CZK v roce 2025 na 161,6
mio. CZK v roce 2030. S kapitdlem hodla Skupina nakladat proaktivné,
tzn. dle aktualnich organickych i akvizi¢nich pfileZitosti bude kombinovat
dluhové financovani, akumulovanou hotovost z pfedchozich obdobi a

provozni cash flow Skupiny.
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STANOVENi HODNOTY SPOLECNOSTI

Spole&nost PE PIE P/EBITDA  P/EBITDA EV/EBITDA EV/EBITDA Peer group byla sestavena ze t¥i pfednich hrach z oblasti vyroby
P! FY2025 FY2026 FY2025 FY2026 FY2025 FY2026
dvefi a zarubni. Zafazena byla i private take-out transakce
Arbonia AG o 30,50 5,86 571 8,57 7,82 americké spolecnosti Masonite International. Pravé Masonite
i byl pfed MBO dlouholetym vlastnikem spolec¢nosti DOORNITE.
EEE 27,79 18,77 6,00 5,66 7,21 6,66 Ve Y i
Do srovnani jsme ptidali i IPO valuaéni nasobky ¢eského vyrobce
Inwido AB 20,59 16,94 8,71 7,45 10,46 8,93 Klik a zarubni M&T 1997, a.s.
Masonite International . , .
(private takeover) 24,75 24,75 6,97 6.97 9.31 9.31 DOORNITE se oproti hlavnim peers obchoduje na LTM
nasobcich s prémii vzhledem k tomu, Ze pro-forma EBITDA roku
M&T 1997, a.s. (IPO) 12,67 14,89 9,13 9,43 8,97 9,26 s o ; ) o
2025 byla negativné ovlivnéna vysledky a investicemi do
Pramér 21,45 21,17 7,34 7,05 8,90 8,39 ristovych dcefinych spole¢nosti. Na NTM EV/EBITDA pro rok
2026 se DOORNITE jiz blizi prdméru peer group.
DOORNITE a.s. 49,16 30,33 8,36 6,55 12,68 8,71
Pozn.: Ndsobky jsou pocitdny na post-money valuaci 400 mio. CZK. V Feti tisel se u DOORNITE bavime o 8,71x EV/EBITDA pro rok
2026 vs. 8,39x primér peers. Ukazatel P/EBITDA pro rok 2026
vychazi na 6,55x vs. 7,05x pramér peers.
Projekce PV FCF 2025 2026 2027 2028 2029 2030 Metoda diskontovaného penéiniho toku (DCF) ndm urcila hodnotu
Trzby 580 522 652510 719800 785456 859621 943222 investice na zakladé budoucich penéznich tokd. Pro Gcely vypoltu byl
EBITDA 47 839 61053 69 980 80 182 99716 119717 zvolen ndklad na vlastni kapital 10,31 % (Beta: 1,03 dle Damodaran).
FCF 16 254 3720 12593 22340 36811 49 422 Naklad na cizi zdroje je uvazovan 3,47 %, SME markup je 2,2 %.
G AT AT EED T T Primérny naklad na kapital firmy (WACC) se tak v ¢ase méni v zavislosti
na podilu cizich a vlastnich zdroju a dosahuje hodnoty 9,71 % - 10,29 %.
FCF PV 3391 10 444 16817 25053 30 279
Terminal value - growth in perpetuity approach
Stage 1: Sum of present values 85 985
Long term growth rate 2,50% . . N B R
Terminal value - EBITDA multiple approach Resulting equity value & valuation
2030 FCF x (1+g) 50 657 EBITDA multiple 7,0x Average equity value 410 101
Terminal value (TV) in 2030 649 907 Terminal value (TV) in 2030 838018 Enterprise value 541792
Stage 2: PV of TV 398 182 Stage 2: PV of TV 513433 Shares outstanding 1000
Enterprise value (stage 1 + 2) 484 166 Enterprise value (stage 1 + 2) 599 418 Equity value per share 410 CZK
Net debt 2026 131691 Net debt 2026 131691 EV/EBITDA 2026 8,87
Equity value 352 475 Equity value 467 727 P/E 2026 31,10

Metodou DCF jsme dospéli k vysledné cilové valuaci DOORNITE a.s. pro rok
2026 na drovni equity value 410,1 mio. CZK a enterprise value 541,8 mio.
CZK. Cilova hodnota spolec¢nosti vychazi z dostupného dlouhodobého

finan¢niho planu a je s nim tak silné korelovana.

Cenové pasmo verejné
nabidky je 400-500 CZK, kdy akcie na spodni hrané se obchoduje za 6,55x
P/EBITDA pro rok 2026. Naopak na vrchni hrané cenového pasma by se
akcie Spole¢nosti obchodovala za 8,19x P/EBITDA pro rok 2026.
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Pomérovy ukazatel EV/EBITDA na rok 2026 pfi cilové cené 410 CZK vychazi
na urovni 8,87x. Ukazatel P/EBITDA na rok 2026 na Urovni 6,72x.

Ukazatele nasi cilové ceny reflektuji odlisny profil Spole¢nosti oproti peer
group. DOORNITE vstupuje na trh v bodé obratu ziskovosti s rychlejSim
organickym rlstem taZzenym expanzi objem0 i marZi. Mirna valua¢ni prémie
je proto pouze dodasna, s ndbéhem EBITDA marze i ristu trzeb valuaéni

nasobky v nasledujicich letech rychle klesaji.
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DULEZITA UPOZORNENI A KONTAKTY

Tato analyza (,Analyza” nebo ,Dokument”) byla vypracovdna analytickym tymem poradenské spolec¢nosti STARTEEPO s.r.o. se sidlem
Praha 4, V Parku 2308/8 (,Spole¢nost”). Spole¢nost <cerpa informace z davéryhodnych zdroju (vefejné zdroje
a informace od emitenta) a vynaloZila pfimérenou péci, aby informace nebyly nepravdivé ¢i zavadéjici, nicméné nikterak nezarucuje jejich
spravnost. Pokud jsou v Analyze uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udalostem, jsou zaloZeny na predpokladech a vypoctech
Spoleénosti nebo ddvéryhodnych zdrojd. Skutecnosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uvedenych informaci vyznamné lisit.
Informace mohou byt zjednoduseny, nebot maji slouzit vyhradné k vytvoreni obecné a zdkladni pfedstavy o dané otdzce ¢i tématu.
Analyza predstavuje nazor Spolec¢nosti nebo osoby v ném uvedené ke dni zvefejnéni a mlze byt zménéna bez predchoziho upozornéni.
Interval budoucich zmén analyzy neni mozné pfedem stanovit. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchod( a investic do jakychkoli
financnich nastroji rozhodovat samostatné, a to na zakladé naleZitého zvazeni ceny, pfipadného rizika a vlastni pravni, danové a finanéni
situace. Pokud se v Analyze hovofi o jakémkoliv vynosu, je vidy tfeba vychazet ze zésady, Ze minulé vynosy nejsou zarukou vynosu
budoucich, a jakakoliv investice v sobé zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kurs(, a Ze navratnost pdvodné investovanych
prostiedkd ani vyse zisku neni zaruéena. Obsah Dokumentu je chranén dle autorského zakona, majitelem autorskych prav je Spolecnost.
Spole¢nost nenese odpovédnost za Sifeni nebo uverejnéni informaci tfetimi osobami. Tento Dokument neni prospektem, nabidkou ani

doporuéenim k nakupu &i prodeji cennych papir(, majetku ¢i aktiv, ani znaleckym posudkem.

STARTEEPO s.r.0. 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 emitentlim téchto investi¢nich nastroju poskytovat za Uplatu sluzby
rGzného rozsahu. Analyticky tym Spolecnosti neni organizacné oddélen od aktivit a zajm0 Spolecnosti, ze kterych by plynul pfipadny stfet

zajm( v(ci analyzovanym investi¢nim nastrojlm. Stiety zajmu Spolecnosti ve vztahu k Analyze jsou nasledujici:

e STARTEEPO s.r.o. tuto Analyzu vytvotila pro potieby pInéni informacnich povinnosti trhu START za Uplatu, a to pro zadavatele
DOORNITE a.s. na zakladé smluvniho vztahu.
*  Premysl Papp, analytik STARTEEPO s.r.0., je ¢lenem dozor¢i rady spole¢nosti DOORNITE a.s. Spole¢nost tuto skutecnost zverejriuje jako

stfet zajma ve vztahu k Analyze.

STARTEEPO s.r.o. DOORNITE a.s.
V Parku 2308/8 HruSkové Dvory 82
148 00, Praha 4 586 01, Jihlava
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