Colt CZ pali ostrymi. Pokracuje v iuspesném
akvizicnim tazeni a laka na stabilni dividendu
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Ceska zbrojovka Group chtéla v ramci vstupu na prazsky trh prodat az bezmala 13 miliont
z nabidky akcii dosahl 812 miliona korun, upis firmu ocenil na priblizné 9,5 miliardy korun
a takzvany free float (podil verejné obchodovanych akcii) nedosahl ani deseti procent.
Analytici méli na slaby vysledek upisu jasnou odpovéd: Firma nedokazala oslovit zahrani¢ni
investory.

Péar mésicl nato se ale daly véci do pohybu. V kvétnu 2021 zbrojovka akvirovala legendarniho
amerického vyrobce pistoli, revolvert a pusek Colt, nacez se na jare roku 2022 prejmenovala na Colt
CZ Group. V rijnu 2022 skupina plné ovladla svédského vyrobce optickych montaznich reseni pro
strelné zbrané Spuhr i Dalby, v cervnu 2023 koupila producenta munice a technologii pro ozbrojené
slozky swissAA Holding a naposledy letos v kvétnu dokoncila akvizici tuzemského vyrobce loveckého
a sportovniho streliva a dodavatele streliva pro vojenské a ozbrojené slozky po celém svété Sellier &
Bellot.

Spolecnosti se i v ndavaznosti na akvizice dari i z pohledu hospodarskych ¢isel. Lonské vysledky
implikuji proti roku 2020 vice nez dvojnasobné trzby i zisk. Loni skupiné narostly vynosy o 1,8 %
na rekordnich 14,86 miliardy korun a cCisty zisk dosahl 2,04 miliardy korun, coz bylo o 0,4
% vice nez v roce 2022. Ve Spojenych statech, které jsou z hlediska trzeb pro skupinu s podilem
pres 40 % nejvyznamnéjSim trhem, vynosy za rok 2023 dosahly 6,27 miliardy korun.

Za prvni tri ¢tvrtleti leto$niho roku Colt CZ Group diky organickému rustu a konsolidaci akvizice
vyrobce stfeliva Sellier & Bellot meziro¢né vyskodily trzby o 51,1 % na 14,97 miliardy korun. Cisty
zisk skupiny spadl o0 53,9 % na 708,7 milionu korun, to vSak bylo ovlivnéno vysledkem z financnich
operaci, naklady spojenymi s thradami vazanymi na akcie v souvislosti se zaméstnaneckym opcnim
planem, narustem odpist a amortizace v souvislosti s akvizici Sellier & Bellot a precenénim zasob
souvisejicim s touto akvizici. Zisk ociStény o tyto mimoradné vlivy mezirocné klesl o 15,3 % na 1,02
miliardy korun.

V ramci prevzeti spolecnosti Sellier & Bellot se Colt CZ Group zavazala do konce roku 2025 navysit
svij kapital nejméné o 100 miliond dolard. Cést tohoto zdvazku byla splnéna vyplatou dividend v
objemu zhruba 55 milionl dolarti v novych akciich, v poloviné minulého mésice pak skupina navysila
svij kapital, kdyz ve zrychleném upisu prodala 3,9 milionu akcii za 575 korun za kus. Colt CZ Group
nalezi cely Cisty vytézek z upisu a planuje jej vedle komplexniho vyporadani koupé Sellier & Bellot
pouzit i k urychleni snizeni zadluzeni a na strategickeé investice.

"Kapital ve vysi zhruba 2,24 miliardy K¢ ziskany z Gpisu 3,9 milionu akcii znameng, ze by Colt CZ
Group méla podle nasich odhadu mit na konci roku 2024 zadluzenost kolem 2,2nésobku ¢istého
dluhu k pro-forma EBITDA a na konci roku 2025 by se mohla ¢ista zadluzenost snizit pod
dvojndsobek EBITDA i pri vyplaté stabilni dividendy. Spoleénost tak po upisu vidime s vyrazné
bezpecnéjsim zadluzenim za cenu relativné malého naredéni," napsal po oznameni vysledku rijnové
transakce analytik z Ceské spotitelny Petr Bértek.

Cena akcii spolecnosti od vstupu na prazskou burzu vyskocila z 290 korun na soucasnych zhruba 630
korun s maximem nad 680 korunami letos v kvétnu. Aktudlni cena titulu pri celkovém poctu akcii



pres 56,4 milionu znamena trzni kapitalizaci Colt CZ Group 35,5 miliardy korun. Firma také od
vstupu na burzu vyplatila pres 90 korun na akcii ve formé dividend, priCemz cilem managementu je
vyplécet na dividendach minimélné 50 % Cistého zisku. Analytici navic pozitivné hodnoti i postupné
se zvysujici free float, aktudlné se na verejném trhu obchoduje témér 24 % akcii spole¢nosti.

Akcie Colt CZ Group pokryva podle dat agentury Bloomberg pét tuzemskych analytika. Tri
doporucuji titul kupovat, dva akumulovat. Jejich prumérna cilova cena je zhruba 829 korun, coz
vzhledem k soucasné trzni cené akcii firmy implikuje rustovy potencial pres 30 %.

Podle analytiku ma firma predpoklady k dal$imu rastu ziskovosti, coz by posléze mély reflektovat i
dividendy. "Na zakladé stredu vyhledu spolec¢nosti pro rok 2024 akvizice Sellier & Bellot zvysi trzby
Colt CZ Group o priblizné sedm miliard korun (41 %) a upraveny vysledek EBITDA o 1,9 miliardy
korun (52 %) a vhodné doplni skupinové portfolio. Colt CZ Group tak bude na dobré cesté k piivodné
velice ambiciéznimu cili v roce 2025 dosahnout trzeb na Grovni jedné miliardy eur a EBITDA 200
milion{ eur pri zachovani poméru zadluzeni vyrazné pod 3,5nasobkem ¢istého dluhu k EBITDA," pise
v analyze z konce zari Petr Bartek.

Do roku 2026 se podle néj spolecnosti zvysi trzby az na vice nez 25,5 miliardy korun a ¢isty zisk na
témeér 2,6 miliardy korun. Podobné oCekavani stran trzeb a zisku ma také analytik Bohumil Trampota
z Komer¢ni banky, ktery za rok 2026 vyhlizi vynosy pres 25 miliard korun a ¢isty zisk vice nez tri
miliardy korun.

"Colt CZ Group se témér u vSech ocenovacich ukazatelt obchoduje s prémii vic¢i medianu sektorové
skupiny (Colt CZ Group, Sturm Ruger & Co, Smith & Wesson Brands, Taurus Armas), podle naseho
néazoru je to ovSem opodstatnéné silnou bilanci, riistovym potencialem, schopnosti generovat
hotovost a sluSnym dividendovym vynosem," piSe Bohumil Trampota. Podle Jana Rasky z Fio banky
by se v roce 2025 v pripadé efektivniho zacClenéni akvirované spolec¢nosti Sellier & Bellot dividenda
mohla posunout az k 35 korunam na akcii, ve strednédobém horizontu pak tato akvizice podle néj
muze vytvorit prostor pro dividendu v rozmezi 35 a 40 korun na akcii.

Pozitivné analytici (do budoucna) hodnoti vedle dividendovych vyhlidek i rostouci podil prodeju Colt
CZ Group ozbrojenym slozkam v souvislosti s rustem vydaju na obranu, potencialni synergie s firmou
Sellier & Bellot a zvysujici se podil volné obchodovanych akcii. Mezi riziky naopak zminuji napjaté
rozpocty evropskych zemi, citlivost byznysu spole¢nosti na vyvoj na ménovém trhu, predevsim na
kurz koruny k euru a americkému dolaru, ¢i potencialni zmény v oblasti regulace trhu se strelnymi
zbranémi.

Ceska zbrojovka Group chtéla v rdmci vstupu na prazsky trh prodat az bezmadla 13 milion{ akcif za
dosahl 812 miliona korun, upis firmu ocenil na priblizné 9,5 miliardy korun a takzvany free
float (podil verejné obchodovanych akcii) nedosahl ani deseti procent. Analytici méli na slaby
vysledek tpisu jasnou odpovéd: Firma nedokdzala oslovit zahrani¢ni investory.

Par mésicu nato se ale daly véci do pohybu. V kvétnu 2021 zbrojovka akvirovala legendarniho
amerického vyrobce pistoli, revolvert a pusek Colt, nacez se na jare roku 2022 prejmenovala na Colt
CZ Group. V rijnu 2022 skupina plné ovladla Svédského vyrobce optickych montdznich reseni pro
strelné zbrané Spuhr i Dalby, v ¢cervnu 2023 koupila producenta munice a technologii pro ozbrojené
slozky swissAA Holding a naposledy letos v kvétnu dokoncila akvizici tuzemského vyrobce loveckého
a sportovniho streliva a dodavatele streliva pro vojenské a ozbrojené slozky po celém svété Sellier &
Bellot.



Od IPO dvojnasobné trzby i zisk

Spolecnosti se i v ndavaznosti na akvizice dari i z pohledu hospodarskych ¢isel. Lonské vysledky
implikuji proti roku 2020 vice nez dvojnasobné trzby i zisk. Loni skupiné narostly vynosy o 1,8 %
na rekordnich 14,86 miliardy korun a Cisty zisk dosahl 2,04 miliardy korun, coz bylo o 0,4
% vice nez v roce 2022. Ve Spojenych statech, které jsou z hlediska trzeb pro skupinu s podilem
pres 40 % nejvyznamnéjSim trhem, vynosy za rok 2023 dosahly 6,27 miliardy korun.

Za prvni tri ¢tvrtleti leto$niho roku Colt CZ Group diky organickému rustu a konsolidaci akvizice
vyrobce stfeliva Sellier & Bellot meziroéné vyskodily trzby o 51,1 % na 14,97 miliardy korun. Cisty
zisk skupiny spadl o0 53,9 % na 708,7 milionu korun, to vSak bylo ovlivnéno vysledkem z financnich
operaci, naklady spojenymi s thradami vazanymi na akcie v souvislosti se zaméstnaneckym opcnim
planem, narustem odpist a amortizace v souvislosti s akvizici Sellier & Bellot a precenénim zasob
souvisejicim s touto akvizici. Zisk ociStény o tyto mimoradné vlivy mezirocné klesl o 15,3 % na 1,02
miliardy korun.

Colt CZ Group - hospodarské vysledky od roku 2017, zdroj: Bloomberg

V ramci prevzeti spolecnosti Sellier & Bellot se Colt CZ Group zavazala do konce roku 2025 navysit
svij kapital nejméné o 100 miliond dolard. Cést tohoto zavazku byla splnéna vyplatou dividend v
objemu zhruba 55 miliond dolara v novych akciich, v poloviné minulého mésice pak skupina navysila
svij kapitdl, kdyz ve zrychleném upisu prodala 3,9 milionu akcii za 575 korun za kus. Colt CZ Group
nalezi cely Cisty vytézek z upisu a planuje jej vedle komplexniho vyporadani koupé Sellier & Bellot
pouzit i k urychleni snizeni zadluzeni a na strategické investice.

"Kapital ve vysi zhruba 2,24 miliardy K¢ ziskany z Gpisu 3,9 milionu akcii znamena, ze by Colt CZ
Group méla podle nasich odhadu mit na konci roku 2024 zadluzenost kolem 2,2nasobku ¢istého
dluhu k pro-forma EBITDA a na konci roku 2025 by se mohla ¢ista zadluzenost snizit pod
dvojndsobek EBITDA i pri vyplaté stabilni dividendy. Spole¢nost tak po upisu vidime s vyrazné
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transakce analytik z Ceské spofitelny Petr Bértek.

Vice nez trojnasobny market cap a stédra dividendova
politika

Cena akcii spole¢nosti od vstupu na prazskou burzu vyskocila z 290 korun na soucasnych zhruba 630
korun s maximem nad 680 korunami letos v kvétnu. Aktudlni cena titulu pri celkovém poctu akcii
pres 56,4 milionu znamena trzni kapitalizaci Colt CZ Group 35,5 miliardy korun. Firma také od
vstupu na burzu vyplatila pres 90 korun na akcii ve formé dividend, pricemz cilem managementu je
vyplécet na dividendach minimalné 50 % Cistého zisku. Analytici navic pozitivné hodnoti i postupné
se zvysujici free float, aktudlné se na verejném trhu obchoduje témér 24 % akcii spole¢nosti.

Akcie Colt CZ Group pokryva podle dat agentury Bloomberg pét tuzemskych analytika. Tri
doporucuji titul kupovat, dva akumulovat. Jejich primeérna cilova cena je zhruba 829 korun, coz
vzhledem k soucasné trzni cené akcii firmy implikuje rustovy potencial pres 30 %.

Akcie Colt CZ Group - prehled investicnich doporuceni a cilovych cen, zdroj: Bloomberg

Podle analytikt m4 firma predpoklady k dalsimu rastu ziskovosti, coz by posléze mély reflektovat i
dividendy. "Na zakladé stredu vyhledu spolec¢nosti pro rok 2024 akvizice Sellier & Bellot zvysi trzby
Colt CZ Group o priblizné sedm miliard korun (41 %) a upraveny vysledek EBITDA o 1,9 miliardy



korun (52 %) a vhodné doplni skupinové portfolio. Colt CZ Group tak bude na dobré cesté k piivodné
velice ambiciéznimu cili v roce 2025 dosahnout trzeb na Grovni jedné miliardy eur a EBITDA 200
milionQ eur pri zachovani poméru zadluzeni vyrazné pod 3,5nasobkem ¢istého dluhu k EBITDA," pise
v analyze z konce zari Petr Bartek.

Do roku 2026 se podle néj spolecnosti zvysi trzby az na vice nez 25,5 miliardy korun a Cisty zisk na
témeér 2,6 miliardy korun. Podobné oCekavani stran trzeb a zisku ma také analytik Bohumil Trampota
z Komer¢ni banky, ktery za rok 2026 vyhlizi vynosy pres 25 miliard korun a ¢isty zisk vice nez tri
miliardy korun.

Colt CZ Group - ocekavany vyvoj hospodarskych vysledkii v dalSich letech podle analytika
Petra Bartka, zdroj: Ceskd spofitelna

"Colt CZ Group se témér u vSech ocenovacich ukazatelt obchoduje s prémii vici medianu sektorové
skupiny (Colt CZ Group, Sturm Ruger & Co, Smith & Wesson Brands, Taurus Armas), podle naseho
nézoru je to ovSsem opodstatnéné silnou bilanci, riistovym potencialem, schopnosti generovat
hotovost a slusnym dividendovym vynosem," piSe Bohumil Trampota. Podle Jana Rasky z Fio banky
by se v roce 2025 v pripadé efektivniho zacClenéni akvirované spolec¢nosti Sellier & Bellot dividenda
mohla posunout az k 35 korunam na akcii, ve strednédobém horizontu pak tato akvizice podle néj
muze vytvorit prostor pro dividendu v rozmezi 35 a 40 korun na akcii.

Pozitivné analytici (do budoucna) hodnoti vedle dividendovych vyhlidek i rostouci podil prodeju Colt
CZ Group ozbrojenym slozkam v souvislosti s rustem vydaju na obranu, potencidlni synergie s firmou
Sellier & Bellot a zvysujici se podil volné obchodovanych akcii. Mezi riziky naopak zminuji napjaté
rozpocty evropskych zemi, citlivost byznysu spole¢nosti na vyvoj na ménovém trhu, predevsim na
kurz koruny k euru a americkému dolaru, ¢i potencialni zmény v oblasti regulace trhu se strelnymi
zbranémi.
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