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KARO Leather a.s. (déle jen ,Spolecnost” i ,Skupina”) je Ceskou holdingovou spoleénosti
zabyvajici se strojnim zpracovanim a obchodem s kiizi. Jedna se o jedinou vyrobu svého druhu

na sever od Alp. V roce 2023 bylo spolecnosti zpracovano a prodano celkem

1 006 tisic m? kiiZi, coZ je pfiblizné stejna plocha jako ma 140 fotbalovych hfist. Drtiva vétsina

produkce mifi do zahranici primamé do nabytkarského priimyslu. Diky novému zavodu v Brtnici

by méla byt spolecnost schopna vytvafet od roku 2024 i produkty do novych odvétvi, a to s
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CZ0009008819

5.000.000 ks

2.148.963 ks (42,98 %)

START: 165 CZK
RMS: 165 CZK

START: +41,73 %
RMS: +42,86 %

START: 21.428 tis. CZK
RMS: 10.013 tis. CZK

FY2023 FY2024
825000
445 672 432735
1270672 1257735
316 691 485 594
35627 103 154
-4 7
4,01 2,59
35,67 12,19
23,16 8,00
135,39 19,75
-42,74 22,28
12,51 4,20
1,37 1,20
-17.38% 1,53%

+  Skupina KARO Leather v roce 2023 prodala celkovy objem 1 006 tis. m? kdzi,
coz predstavuje mezirocni narlist 50 %. Priimérné mésicni prodeje tak cinily
zhruba 84 tis. m2.

*  Trzby skupiny v roce 2023 vzrostly v CZK vyjadieni mezirocné o 66 % na
316.691 tis. CZK. Provozni zisk EBITDA vzrostl o 94 % na 35.627 tis. CZK.
Ocistény provozni zisk EBITDA bez negativniho zapocteni jednorézového

prodeje historickych zésob byl dokonce 59,6 mio. CZK.

*  Vystavba druhého zévodu v aredlu byvalého kozedélného druzstva Snaha v
Brtnici dobihad do findle a v druhé poloviné roku 2024 by mél byt zavod
schopen produkovat 70 tis. m? kizi. V prvni poloviné roku 2025 by méla byt

Brtnice schopna produkovat 140 tis. m? kdzi.

+ V zavodech probiha dokoncovani infrastruktury s cilem naplnit produkéni
kapacity na 140 tis. m? kdzi mési¢né v obou zédvodech a KARO se snazi
zaméfit své obchodni aktivity na produkty s vy3si marzi — prvni zakazky se

+ Planovana pobocka v Polsku od roku 2025/2026 - aktudlné se fesi vhodna
lokalita a obchodni podminky s pfipadnym velkoobchodnim partnerem.
Cilem je zefektivnéni vnitrostatni dopravy zakézek v Polsku a zvySeni
obchodni aktivity diky pfimému obchodnimu zastoupeni v zemi.

+ KARO se snazi o optimalizaci a redukci dluhového financovani, kdy
sttednédobym cilem spolecnosti je zbaveni se nebankovnich dluhl a snizeni
celkového utro¢eného dluhu pod 2x EBITDA / nominalné 250 mio. CZK.

*  Majoritni akcionafi si stanovili jako jeden z hlavnich cild zahdjit vyplatu
dividend po dosazeni optimalnich ukazatell zadluzenosti.

+ Déle se do konce roku 2026 predpokladé prechod akcii na hlavni trh prazské
burzy - k tomuto Glelu jiz probéhla zména informacniho systému, diky

kterému firma bude schopna pfejit na kvartalni reporting v IFRS.

KARO Leather a.s. dokonCila stavbu zévodu v Brtnici, kde postupné spousti
vyrobu. Diky tomu ocekdvdme znéasobeni produkéni i vyrobni kapacity celé
skupiny. S ohledem na obchodni plan vnimame akcie jako dlouhodobé atraktivni s
cilovou cenou akcie 192 CZK pro rok 2024.
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PREDSTAVENI EMITENTA

Historie skupiny KARO, kterou zastfeSuje holdingova
spolecnost KARO Leather a.s., sahd do poloviny 90. let a
puvodné se vénovala obchodu s kizemi pro nabytkarsky
pramysl. Cist¢ obchodni skupina se v roce 2015 zadala
postupné transformovat na komplexni obchodné-vyrobni

skupinu.

Vlastni vyroba zacala v listopadu roku 2015 v BorSové u
Jihlavy a v soucasnosti stédle dochazi k intenzivni investiéni
aktivité. Nejvétsi investice nyni probihaji na brownfieldu
v Brtnici, kde roste druhy zdvod skupiny, ktery vyznamné

roz§iti vyrobni moznosti i kapacity.

KARO je jedinou vyrobou svého druhu v celém regionu
sttedni a vychodni Evropy a zavadi na evropsky trh
disruptivni systém vyroby ve formétu blizkému just-in-time.
Ten je v oboru zpracovani kizi vyznamnou inovaci, jelikoz
soucasnd konkurence KARO, ktera operuje prevazné v jizni &
zépadni Evropé, je svézéna cechovnimi tradicemi, neflexibilni
kooperaci mensich manufaktur, vy$8imi néklady na pracovni
silu, drazsimi energiemi, i méné vyhodnou logistickou
polohou. Skupina KARO zaroveh vytvafi v Cesku novy
ekosystém cirkularni ekonomiky vyuziti hovézich kdzi, kterym
by jinak hrozil konec v kafilérii jako nezpracovatelnému

organickému odpadu.

Smér firmy udavaji CEO Pavel Klvarna a CFO Jakub Hemerka,
ktefi pusobi v predstavenstvu, a COO Libor Gulykas. V
dozor¢i radé déle plsobi také Frantisek Bostl jakoZzto
zéstupce v soucasnosti nejvétsiho akcionafe spolecnosti —
CZEGG VENTURES, podfondu STARTEEPO Invest.
Spolec¢nost aktualné zaméstnava celkem 40 pracovnikd ve

vyrobé i administrativé.

Pfedseda predstavenstva a zakladatel Pavel Klvana
(16,34 %), clen predstavenstva a CFO Jakub Hemerka
(7,01 %), skupina STARTEEPO (23,68 %) a spole¢nost Bonaf
Finance Jittho Lupace (10,00 %) jsou nejvyznamnéjsimi
akcionafi jednajicimi ve shodé. Celkem drzi 57,02 %. Free

float na trhu START tak &ini 42,98 %.

8.7.2024 2

KARO Leather a.s.

Skupina KARO Leather generuje stdle 100 % svych trzeb z
vyroby, Upravy a prodeje nabytkarské usné. Z toho 60,22 % v
Polsku, druhym nejvétsim trhem je Velka Britanie s 16,43%
podilem. 70,91 % trzeb je v méné EUR (v roce 2022 byl podil
EUR 96 %), 19,28 % trzeb tvoii CZK a 9,81 % tvofi USD.

4% 2% Polsko
6%

= Velkd Britanie

1%

Turecko
Némecko
60%

Cesko

Ostatni

V roce 2023 dosahl nejvétsi zékaznik podilu 20,51 % na
celkovych trzbach, TOP 3 zékaznici realizovali 48,07 % trzeb
a TOP 5 zakaznikd 69,19 %. TOP 8 zékaznikl mélo podil na
trzbach 88,42 %. Zbyli odbératelé tvorili 11,58 % trieb.
Spolecnost je tak z pohledu odbérateli relativné dobfre

diverzifikovéna.

Ostatni
11,58%

4,49%

6,56%

8,18%

10,51%

10,62%

KARO Leather hodla diky projektu v Brtnici obsluhovat od
roku 2024 i zékazniky z novych odvétvi jako je obuvnictvi,

automotive & segment prémiového nabytku.
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ANALYZA TRZNIHO PROSTREDI

Velikost globélniho trhu s kozenym zbozim byla v roce
2023 ohodnocena na 444 mld. USD a oc¢ekavad se, ze
do roku 2032 dosahne pfiblizné 735 mld. USD s CAGR
ve vys$i 5,76 % v letech 2023 az 2032.

% 735

CAGR5,76

621
556 588

525

497
444 470

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Zdroj:

*  Severni Amerika byla v roce 2023 globalni leader
na trhu s kozenym zbozim s nejvy$sim trznim podilem
37 %, z toho podil USA ¢ini 26 % (114,22 mld. USD) a
olekéva se, ze do roku 2032 dosdhne velikost trhu
v USA 184,93 mld. USD, a v letech 2023 az 2032
poroste CAGR 0 5,5 %.

+ Ocekdva se, ze Evropa béhem prognézovaného
obdobi poroste CAGR 0 6,8 %.

*  Odhaduje se, ze Asie a Tichomofi bude nejrychleji
rostouci region v obdobi let 2023 — 2032.

* Pro segment automobilového prislusenstvi je odhad
rGstu slozené miry CAGR béhem obdobi 2023 - 2032
ve wyii 7,4 %.

Silné stranky Slabé stranky

. Unikatni vyrobni program *  Vysoky dluh, jehoz obsluha je
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Evropa je dilezitym hra¢em v mezindrodnim obchodu
s kazi. S pfiblizné s 25 % svétové produkce kize a jednim
z nejvétdich a nejdynamicétéjsich spotrebitelskych trhi
s kozenymi vyrobky vynikd Evropa jako vedouci sila
v mezinarodnich obchodnich kruzich ve vztahu ke kdzi a
¢inéni. S obratem témér 8 mld. EUR, vice nez 3 000
spole¢nostmi a pfiblizné 50 000 lidmi pfimo zaméstnanymi
v tomto odvétvi prokazuji evropské kozeluzny svou
konkurenceschopnost na globalnim trhu.

Cilova odbytisté evropské kize dle jednotlivych sektort:

11[4%1 8% Obuvnictvi

= Galanterie

13,3% 37.8% .
Automotive

Nabytek
13,4% Obleceni

Ostatni

Zdroj:

Sektor je v Evropé tradicné tvofen prevazné malymi a

sttednimi  podniky.  Primérna  velikost  kozeluzské

spoleénosti v EU je v soucasnosti 21 zaméstnanc(.
V oblasti jizni Evropy (ltalie, Spanélsko, Francie a
Portugalsko) operuji prevazné malé a stfedni podniky,
které se specializuji hlavné na vyrobu kizi pro madni
primysl, obuvnictvi a ndbytek. Naopak v zapadni a severni
Svédsko,

Spojené krélovstvi) pusobi prevaziné vétsi spolecnosti,

Evropé (Rakousko, Nizozemsko, Némecko,

které dodavaji kiize prevazné pro automotive.

just-in-time, ktery v oboru
nenabizi zadny jiny subjekt.

Vertikalni rozvoj smérem k
surovéjsim vyrobnim vstupim

zajistuje vyssi rentabilitu.

Flexibilita vyrobniho programu,
ktery umozni dodavky napfi¢
viemi odbytisti kize.

Zku$eny management.
Finanéni feditel a zakladatel

jsou zaroven vyznamnymi
akcionafi.
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pfi aktudlni vysi Grokovych
sazeb finanéné naroéna.

° Problematické finanéni
planovani s ohledem na
dynamicky a ménny rozvoj v
duisledku novych projektd.

«  Aktualni zavislost na evropském
sektoru nabytkarstvi.

PtileZitosti Hrozby

*  Rust poptéavky po kvalitnéjsich *  Nahlé zmény cen surovin
vyrobcich s vyssi pfidanou a energii a zmény Grokovych
hodnotou. sazeb.

»  Orientace trhu po udrzitelnych
pfirodnich materialech a odklon
od alternativnich ropnych
derivatd.

*  Vyssi zaméfeni na produkty s
vy$si marzi.

. Vyuziti automatizace,
digitalizace a Al ve vyrobé.

Zmény a vyvoj hospodatskych
a jinych faktord na trzich, kde
spoleénost plsobi.

Riziko ztraty klicovych osob.

Fluktuace ménovych kurzd.
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HOSPODARENI A JEHO VYHLED

v tis. CZK

Trzby celkem

YoY rist trzeb

EBITDA

YoY rist EBITDA

EBITDA marze

Uprava hodnot
v provozni oblasti

Provozni vysledek
hospodareni

Finan¢ni vysledek
hospodareni

Vysledek
hospodareni
po zdanéni

YoY rist zisku
po zdanéni

Cista marze

v tis. CZK
Vlastni kapital
Cisty pracovni
kapital

Volné penézni
prostfedky

Urocené 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)
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2021

144 760

-6,22%

17 734

-42,51%

12,25%

17 435

299

-4 809

-4 654

67,63%

-3,21%

2021

218378

193 440

23 961

318 238

294 277

1119 277

2021

27 000

-77 475

-50475

58 351

7876

2022

190 972

31,92%

18 367

3,57%

9,26%

19151

-784

-16 866

-14 581

-213,30%

-7,64%

2022

344 297

249 367

12 409

289 586

277 177

1102177

2022

-62 909

-31321

-94 230

82678

-11552

2023

316 691

65,83%

35 627

93,97%

11,25%

26 242

9 385

-31 648

-19 301

-32,37%

-6,09%

2023

324 809

182 245

14 324

459 996

445 672

1270672

2023

75978

-219 367

-143 389

145 304

1915

F2024

485 594

53,33%

103 154

189,54%

21,24%

39 487

63 667

-26 638

37 029

291,85%

7,63%

F2024

361 838

250 688

25 688

458 423

432735

1257735

F2024

19 437

-6 500

12937

-1573

11364

F2025

558 552

15,02%

136 897

32,71%

24,51%

41762

95135

-13 553

64 450

74,05%

11,54%

F2025

426 288

255 424

22174

368 946

346773

1171773

F2025

97 962

-12.000

85 962

-89 477

-3515
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V roce 2023 vzrostly celkové triby o 65,83 %
na cca 317 mio. CZK. Provozni zisk EBITDA dosahl
36 mio. CZK pfi EBITDA marzi 11,25 %.

Ocistény  provozni  zisk EBITDA bez zapocteni
jednorézového prodeje historickych zasob byl dokonce
59,6 mio. CZK, tzn. pfi ocisténé EBITDA marzi 18,81%.
Ocekavame rast trzeb spolecnosti ze 486 mio. CZK
v roce 2024 na 559 mio. CZK v roce 2025. EBITDA marzi
océekavame na Urovni 24,51 % v roce 2025. Provozni zisk
EBITDA by tak mél dosdhnout vyse 137 mio. CZK v roce
2025. Urovers &isté marze ocekavame na zhruba 11,54 %
a rlst &istého zisku az na Groven cca 64 mio. CZK v roce
2025. Vyrazny narust trzeb i ziskovosti v letech 2024 a
2025 by mél byt dan predevsim plnou integraci zavodu

v Brtnici a vyraznym snizenim tro¢eného dluhu.

Spolecnost méla na konci roku 2023 Grocené cizi zdroje
ve vydi 459 996 tis. CZK. Ty by mély do roku 2025
klesnout na Groveri 368 946 tis. CZK diky postupnému
procesu deleveragingu spolecnosti.

V' &ervnu 2024 probéhlo kompletni refinancovani
bankovnich Gvérd ve vysi cca 200 mio. CZK, kdy hlavni
financujici bankou se stala Raiffeisenbank.

Spolec¢nost ocekéva zrychlené splaceni nebankovnich
Gvérd podinaje rokem 2025, kdy hodla na zrychlené
splatky pouzivat vétsinu volné hotovosti.

V roce 2023 nastal propad cistého pracovniho kapitalu z
davodu snizeni zasob. V roce 2024 se oéekava jeho

navy$eni na droveri roku 2022, tzn. na 250 688 tis. CZK.

Vlivem navyseni &istého pracovniho kapitalu v roce 2024
by mél &isty penézni tok z provozni &innosti dosahnout
v roce 2024 vyse 19 437 tis. CZK.

V roce 2024 se pocitd s CAPEX naklady ve vysi 116 500
tis. CZK kvuli dostavbé zévodu v Brtnici a rozsitenim
produkéni kapacity zédvodu v BorSové, které by mély byt
pokryty ¢erpanou dotaci ve vysi 110 000 tis. CZK.

FCF by se mélo dostat do kladnych ¢&isel jiz v roce 2024.
K vyraznému nardstu by mélo dojit od roku 2025, kdy by
FCF mélo dosahovat vyse 85 962 tis. CZK.

Vyznamna ¢&ast finanéniho cash flow v nésledujicich
letech bude zaméfena na splaceni urocenych cizich
zdroji predevsim kvili snizeni vysoké nominélni vyse
tro¢eného dluhu.

Od roku 2026 se ocekava pravidelnd vyse vyplaty
dividend.
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STANOVENi HODNOTY SPOLECNOSTI

v mio. CZK F2024
Enterprise value (EV) v tis. CZK 1257
EV/Sales 2,59
Price-to-Earnings 22,28
Price-to-EBITDA 8,00
EV/EBITDA 12,19
EV/EBIT 19,75
Net Debt/EBITDA 4,20
FCF yield 1,57%
Projekce PV FCF 2023 2024 2025
Triby 316 691 485 594 558 552
EBITDA 35627 103 154 136 897
FCF -143 389 12937 85962
WACC 11,44% 10,80%
FCF PV 11 609 70 025

Terminal value - growth in perpetuity approach

Stage 1: Sum of present values 349 063
Long term growth rate 2,50%
2028 FCF x (1+g) 195415
Terminal value (TV) in 2028 1909 856
Stage 2: PV of TV 1048 977
Enterprise value (stage 1 + 2) 1398 041
Net debt 2024 432735
Equity value 965 306

F2025

1171

2,10

12,80

6,03

8,56

1232

2,53

10,42%

2026
589 619

166 964
109 307
11,63%

78 575

F2026

1062

1,80

4,94

6,36

8,24

1,42

13,25%

2027
627 766

199 665
135 200
12,59%

84142

F2027

1000

1,59

6,89

4,13

5,01

6,14

0,88

16,39%

2028
739 746

269 741
190 649
12,73%

104713

F2028

905

1,22

4,67

3,06

3,36

3,87

0,30

23,11%
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Spole¢nost se diky postupnému  deleveragingu
(snizovani zadluzeni) v nasledujicich letech dostane na
zajimavé ukazatele z pohledu valuace. Na rok 2025 se
olekava P/E na Urovni 12,80x a EV/EBITDA 8,56x.

V roce 2025 se navic o¢ekava snizeni ukazatele &istého
zadluzeni (Net Debt/EBITDA) na urovné pod 3x,
konkrétné 2,53x. Spole¢nost by méla byt schopna
generovat velké mnozstvi volné hotovosti skrze FCF,
kdy se pfi soucasné cené bavime o FCF yieldu na

urovni 23,11 % v roce 2028.

Pozndmka: Peer group analyza neni u spolecnosti proveditelna s
ohledem na neexistenci verejné kdtovanych firem s obdobnym
& pribuznym zamérenim. Analytickd zprdva se tak zaméruje

pouze na stanoveni hodnoty akcie metodou DCF.

Metoda diskontovaného penézniho toku (DCF) ndm poméhé urcit

hodnotu investice na zakladé budoucich penéznich tokd. Pro tGéely

vypoctu byl zvolen néklad na vlastni kapital 9,50 %. Naklad na cizi

zdroje je uvazovan 5,81 % a SME rizikova pfirdzka 4,00 %.

Pramérny naklad na kapital firmy (WACC) se tak v ¢ase méni v

zavislosti na podilu cizich a vlastnich zdroji a dosahuje hodnoty

10,80 % - 12,73 %.

Terminal value - EBITDA multiple approach

EBITDA multiple

Terminal value (TV) in 2028

Stage 2: PV of TV

Enterprise value (stage 1 + 2)

Net debt 2024

Equity value

Metodou DCF jsme dospéli k vysledné cilové valuaci KARO Leather

pro rok 2024 na Urovni equity value 959 mio. CZK a enterprise value

1 392 mio. CZK. Cilovd hodnota spolecnosti vychazi z nami

mysleného dlouhodobého finanéniho planu a je s nim tak silné

korelovéana.

16 % cilovy vynos v horizontu nasledujicich 12 mésicu.

8.7.2024

. P¥i soucasné cené

ve vysi 165 CZK (4.7.2024) tak nabizi akcie dle naseho nézoru, vice jak

Resulting equity value & valuation

7,0x Average equity value 959 355
1888 187 Enterprise value 1392 090
1037 076 Shares outstanding 5000
1386139 Equity value per share 192CZK
432735 EV/EBITDA 2024 13,50
953 405 P/E 2024 2591

Pomérovy ukazatel EV/EBITDA na rok 2024 pfi cilové cené 192 K¢

vychazi na stéle atraktivni 13,50x.

Pomérovy ukazatel P/E na rok 2024 &ini u nasi cilové ceny 25,91x

zisku. Ukazatel P/EBITDA na rok 2024 je na Grovni 9,30x.
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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 (,Spole¢nost”). Spole¢nost Cerpé informace z divéryhodnych zdroju (vefejné zdroje
a informace od emitenta) a vynaloZzila pfiméfenou pédi, aby informace nebyly nepravdivé ¢&i zavadgjici, nicméné nikterak
nezaruuje jejich spravnost. Pokud jsou v Analyze uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udalostem, jsou zalozeny
na predpokladech a vypoctech Spolecnosti nebo dlivéryhodnych zdroji. Skutecnosti, které v budoucnu nastanou, se mohou
od uvedenych informaci vyznamné lisit. Informace mohou byt zjednodugeny, nebot maji slouzit vyhradné k vytvoreni obecné
a zakladni predstavy o dané otézce ¢i tématu. Analyza predstavuje nazor Spolecnosti nebo osoby v ném uvedené ke dni
zvefejnéni a mize byt zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval budoucich zmén analyzy neni mozné predem stanovit.
Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchodi a investic do jakychkoli finanénich néstroji rozhodovat samostatné,
a to na zakladé nélezitého zvaZeni ceny, piipadného rizika a vlastni pravni, dariové a finanéni situace. Pokud se v Analyze
hovoti o jakémkoliv vynosu, je vzdy tfeba vychazet ze zésady, Zze minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich, a jakakoliv
investice v sobé zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kurst, a Ze navratnost plvodné investovanych prostredkd
ani vyse zisku neni zarucena. Obsah Dokumentu je chranén dle autorského zékona, majitelem autorskych prav je Spolecnost.
Spoleénost nenese odpovédnost za $ifeni nebo uvefejnéni informaci tfetimi osobami. Tento Dokument neni prospektem,

nabidkou ani doporu¢enim k nakupu & prodeji cennych papird, majetku &i aktiv, ani znaleckym posudkem.

STARTEEPO s.r.o. a jeji dcefiné spolec¢nosti mohou mit obchodni pozice v investi¢nich néstrojich uvedenych v Analyze, mohou
obchodovat s investi¢nimi nastroji spolecnosti uvedenych v Analyze nebo mohou emitentlim téchto investi¢nich néstrojd
poskytovat za Uplatu sluzby rdzného rozsahu. Analyticky tym Spolecnosti neni organizaéné oddélen od aktivit a zajmi
Spolecnosti, ze kterych by plynul pfipadny stfet zajmG vici analyzovanym investicnim nastrojim. Stfety zajm0G Spolecnosti

ve vztahu k Analyze jsou nésledujici:

+ CZEGG VENTURES, podfond STARTEEPO Invest, investi¢niho fondu s proménnym zékladnim kapitdlem a.s., ktery patfi
do skupiny STARTEEPO, drzel ke dni vypracovani Analyzy (8.7.2024) celkem 1.103.787 ks akcii spole¢nosti KARO
Leather a.s. (22,08 % vsech akcii KARO Leather a.s.).

» Franti$ek Bostl je jakoZto zéstupce CZEGG VENTURES, podfondu STARTEEPO Invest, ¢lenem dozoréi rady spolecnosti
KARO Leather a.s. Frantisek Bostl drzel ke dni vyhotoveni Analyzy (8.7.2024) celkem 80.000 ks akcii spole¢nosti KARO
Leather a.s. (1,60 % véech akcii KARO Leather a.s.).

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

zadavatele KARO Leather a.s. na zékladé smluvniho vztahu.

STARTEEPO s.r.o. KARO Leather a.s.
Plynarni 1617/10 Rohanské nabrezi 642/35
170 00, Praha 7 186 00, Praha 8
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